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2Sammenfatning 
Afhandlingen beskæftiger sig med risikostyringskonceptet Enterprise Risk Management (ERM), der fra 
omkring årtusindeskiftet er advokeret som en ledelsesteknologi, der kan bidrage til 
erhvervsvirksomheders værdiskabelse. Tanken om at kunne kontrollere eller styre risiko er ikke ny. 
Statistikkens og sandsynlighedsregningens udvikling ligger flere århundreder tilbage, og på store 
homogene populationer har man kunnet tilknytte sandsynligheder for at givne hændelser vil indtræffe i 
fremtiden. Når sandsynligheden tilknyttes konsekvens, har vi i den klassiske risikostyrings tankesæt 
omformet usikkerhed til en forudsigelig risiko. Den kobling udnyttes mange steder, f.eks. er det selve 
grundlaget for et forsikringsselskabs forretningsmodel. I den konceptuelle tankegang bag ERM forlades 
det rationelle og objektspecifikke fundament, der kendetegner ovennævnte klassiske risikostyring. 
ERM-paradigmets grundtanke er, at en virksomheds samlede risikoeksponering kan anskues og 
håndteres som en portefølje i en kontinuerlig proces, der integreres i virksomhedens strategiske 
beslutninger. Den strategiske kobling betyder, at vi bevæger os ind i unikke relationer, hvortil der ikke 
eksisterer historisk evidens for udfaldsrummet.  
Det konceptuelle spring og de praksisrelaterede konsekvenser, der kendetegner forskellene mellem 
klassisk risikostyring og ERM, er afhandlingens fokus. Forskningsprojektet har strakt sig over mere end 
12 år, og det har givet en sjælden mulighed for at følge en moderne ledelsesteknologis livscyklus fra 
konceptualisering over praksisimplikationer frem til evaluering af konceptets værdi og fremtid. 
Afhandlingens kerne er 4 artikler, der hver især søger at belyse et af projektets 3 forskningsspørgsmål, 
der 1) undersøger koncepternes ledelsesmæssige og organisatoriske orientering, 2) undersøger 
drivkræfter og motiver for virksomheders adoption af ERM som ledelsesteknologi, og 3) søger indsigt i 
udfordringer og problematikker, som virksomheder støder på i anvendelsen af ERM-konceptet. 
Artiklerne er udarbejdet successivt gennem projektets langstrakte forløb, og afspejler derfor 
progressionen i konceptuel udvikling og praksisudfordringer, men også i min egen erkendelse.  
Den første artikel er en komparativ analyse af fire ERM-rammeværker, der var fremherskende i 
projektets indledende fase. De er efterfølgende sammensmeltet til to, som til gengæld er blevet nutidens 
helt dominerende standarder.  Analysens primære konklusion er, at rammeværkerne ikke bidrager til at 
etablere en kobling til de strategiske processer, idet deres indlejrede fokus er rettet mod strategi-
eksekvering, men ikke mod selve strategidannelsen. Det medfører, i modsætning til det konceptuelle 




Rationaler og paradokser i en moderne ledelsesteknologi
1st edition 2018
PhD Series 42.2018
Print ISBN:    978-87-93744-30-1
Online ISBN:   978-87-93744-31-8
© Per Henriksen
ISSN 0906-6934
The Doctoral School of Business and Management is an active national
and international research environment at CBS for research degree students who 
deal with economics and management at business, industry and country level in a 
theoretical and empirical manner.
All rights reserved.
No parts of this book may be reproduced or transmitted in any form or by any 
means, electronic or mechanical, including photocopying, recording, or by any 
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håndteres som en portefølje i en kontinuerlig proces, der integreres i virksomhedens strategiske 
beslutninger. Den strategiske kobling betyder, at vi bevæger os ind i unikke relationer, hvortil der ikke 
eksisterer historisk evidens for udfaldsrummet.  
Det konceptuelle spring og de praksisrelaterede konsekvenser, der kendetegner forskellene mellem 
klassisk risikostyring og ERM, er afhandlingens fokus. Forskningsprojektet har strakt sig over mere end 
12 år, og det har givet en sjælden mulighed for at følge en moderne ledelsesteknologis livscyklus fra 
konceptualisering over praksisimplikationer frem til evaluering af konceptets værdi og fremtid. 
Afhandlingens kerne er 4 artikler, der hver især søger at belyse et af projektets 3 forskningsspørgsmål, 
der 1) undersøger koncepternes ledelsesmæssige og organisatoriske orientering, 2) undersøger 
drivkræfter og motiver for virksomheders adoption af ERM som ledelsesteknologi, og 3) søger indsigt i 
udfordringer og problematikker, som virksomheder støder på i anvendelsen af ERM-konceptet. 
Artiklerne er udarbejdet successivt gennem projektets langstrakte forløb, og afspejler derfor 
progressionen i konceptuel udvikling og praksisudfordringer, men også i min egen erkendelse.  
Den første artikel er en komparativ analyse af fire ERM-rammeværker, der var fremherskende i 
projektets indledende fase. De er efterfølgende sammensmeltet til to, som til gengæld er blevet nutidens 
helt dominerende standarder.  Analysens primære konklusion er, at rammeværkerne ikke bidrager til at 
etablere en kobling til de strategiske processer, idet deres indlejrede fokus er rettet mod strategi-
eksekvering, men ikke mod selve strategidannelsen. Det medfører, i modsætning til det konceptuelle 
paradigme, at risikostyringsarbejdet begrænses til en negativ risikoopfattelse. Analysen indikerer 
4således, at rammeværkerne paradoksalt nok ikke lykkes med at opfylde 2 af de tre dimensioner, der er 
grundstenene i konceptet. De følgende to artikler udgør et sammenhængende arbejde, dels en teoretisk 
funderet analyse, der undersøger det offensive argument om værdiskabelse, men også afdækker at
fastholdelse af systemtillid, legitimitet gennem ansvarsoverdragelse og isomorfi indgår som defensive 
drivkræfter for virksomhedernes adoption af ERM-tankesættet. Den teoretiske analyse danner 
grundlaget for en case-baseret analyse af 7 virksomheders drivkræfter og motiver. Den empiriske 
analyse afdækkede, at ingen af de virksomheder, der havde adopteret ERM, reelt forfulgte ambitionen 
om værdiskabelse. Til gengæld var den mest markante drivkraft at leve op til eksternt formulerede krav 
og forventninger. Det er et paradoks, fordi ambitionen om, at ERM skal bidrage til værdiskabelsen, 
dermed bliver et spørgsmål om at producere dokumentation for at have gjort det forventede. 
Afhandlingens sidste artikel bygger på et flerårigt case-studie af et ERM-projekt, hvori der trækkes på 
elementer fra kompleksitetsteorien og antages et procesorienteret syn på strategisk ledelse. Der peges på 
et behov for et mentalt skifte fra den klassiske risikostyrings rationelle kausalitetslogik når man skal 
arbejde med de dynamiske og komplekse sammenhænge, der er iboende strategiske og organisatoriske 
processer. Det konkluderes, at fordi behovet for et ideologisk skifte ikke erkendes ledelsesmæssigt, er 
paradokset, at risikostyringen bureaukratiseres og bliver til en ”papirtiger”, der ikke bidrager til løbende
og udforskende risikokonversationer på strategisk niveau. Det foreslås, at ambitionen om et
altomfavnende ERM-paradigme opgives, og i stedet separerer håndteringen af det rationelle fra det 
irrationelle, fordi sidstnævnte fordrer helt andre erkendelser og måder at håndtere usikkerhed på.      
Det afsluttende kapitel opsamler projektets bidrag og giver forslag til vejen frem. Intenderet 
skadevoldelse, cyber-kriminalitet, høje innovationshastigheder og lynhurtig informationsspredning gør 
verden endnu mere dynamisk og kompleks for virksomhederne at navigere i. Konklusionen er, at det 
ikke kan imødegås med et rationelt baseret ledelsesparadigme. Men der peges på et alternativ, nemlig at 
en reflekterende udforskning af modsætninger og paradokser kan give mere værdifulde indsigter om 
betydningen af organisatoriske processer og indlejrede antagelser. Uforudsigelige påvirkninger kan 
bedre imødegås, hvis organisationen har evne til at respondere på den konkrete situation. Det
forudsætter et andet ledelsesmæssigt og organisatorisk tankesæt, og dermed en forandring, der i
hovedsagen er politisk, fordi det omhandler argumentation og deltagelse i den organisatoriske samtale 
for at forandre tankesættet.  
Summary 
The outset for this thesis is the contemporary risk management concept of Enterprise Risk Management 
(ERM). ERM has for the last 20 years been advocated as a technology of managing with a potential 
impact for the value creation in corporate life. The idea of managing or controlling risk is however not 
new. The development of statistics and the calculation of probabilities date back a number of centuries,
which made it possible to link probabilities to the future occurrence of given events for large and 
homogeneous populations. When we further add a consequence or impact to probability we have, from 
the perspective of classical risk management, transformed uncertainty into predictable risk. Such 
linkages are utilized in many places. It provides, for example, the basic business model for insurance 
companies. However, the conceptual ideology of ERM leaves the rational and object-specific 
foundation of classic risk management. The basic idea of the ERM-paradigm is that the total risk 
exposure of a business organization can be handled as a portfolio in a continuous process integrated in 
the strategic decisions of the said organization. The strategic linkage means that we enter a domain of 
unique relationships where we cannot find empirical data for outcomes.   
The focus of the thesis is the above conceptual leap as compared to classical risk management and its 
implications for practice. The research project has lasted for more than 12 years. The long duration has 
provided a rare opportunity to follow the lifecycle of a contemporary technology of managing from its 
conceptualization into practice implications and onwards to the evaluation of conceptual effectiveness 
and future prospects. The core of the thesis is four articles each attempting to address one of the three 
research questions, i.e. 1) to examine managerial and organizational perspectives of dominant ERM-
frameworks, 2) to examine the drivers and motives behind corporate decisions for adopting ERM as a 
technology of managing, and 3) explore the implications of challenges and problems facing business 
organizations as they engage with ERM. The articles are produced over the length of the project, and 
therefore mirror the progression over time as regards conceptual evolution and challenges of practice, 
but also of my own cognition.    
The first article is a comparative study of four ERM-frameworks dominating the discourse in the early 
phases of the project. The four have later merged into two, now being the two dominant ERM-
standards. The article concludes that the frameworks are not contributing to the creation of an 
integrative linkage to the strategic processes as they primarily focus on strategy execution, but not on 
strategy formation processes. It leads to risk being translated as downside events as opposed to the 
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The first article is a comparative study of four ERM-frameworks dominating the discourse in the early 
phases of the project. The four have later merged into two, now being the two dominant ERM-
standards. The article concludes that the frameworks are not contributing to the creation of an 
integrative linkage to the strategic processes as they primarily focus on strategy execution, but not on 
strategy formation processes. It leads to risk being translated as downside events as opposed to the 
6conceptual paradigm. The study indicates that the frameworks, paradoxically, do not contribute to 
deliver two of the three conceptual cornerstones. The two articles that follow is a coherent work. First a 
theoretical study on the upside argument of value creation for the adoption of ERM, although the study 
also reveal the existence of defensive driving forces such as trust of systems, legitimacy-seeking 
through the distribution of responsibility and isomorphic behavior. The theoretical study forms the basis 
of an empirical case study exploring the drivers of ERM adoption among 7 organizations. The latter 
study revealed that none of the ERM-adopters pursued the aim of value creation. The most dominant 
driver found was compliance to externally defined demands and expectations. This is a paradox since 
the official ambition of ERM is accordingly transformed into the production of a documentation trail. 
The final article is a longitudinal single-case study drawing on complexity sciences and takes a process-
view on strategic management. The study suggests a need for an ideological and mental change when 
shifting from the logic of rational causality inherent in classical risk management into the 
interconnectedness of strategic and organizational processes. Because such a need is not acknowledged 
by leaders, the paper concludes that the consequence is the bureaucratization of risk management that 
takes the form of a “paper tiger” lacking the ability to contribute to continuous and explorative risk 
conversations vis-à-vis strategic levels. It is suggested to sacrifice the idea of an overarching ERM-
paradigm and instead separate the handling of the rational from the irrational because the latter demand 
a fundamentally different approach to uncertainty.  
The final chapter discusses the contributions of the thesis and provides suggestions for the way forward.
Intentional damage, cyber-crime, extreme speeds of innovative change and the fast distribution of 
information constantly makes the world even more dynamic and complex for organizations to navigate. 
The overall conclusion is that such contexts cannot be met on the grounds of a rational management 
paradigm. It is suggested that a reflective exploration of contradictions and paradox may be a powerful 
way to provide insights of the meaning of organizational processes and inherent assumptions. The 
impact of unpredictability may better be met if the organization contains the ability to “bounce back”. 
But such a resilient ability requires a fundamentally different mindset of leaders and organizational 
members. It is about a change being primarily political because it concerns arguments and participation 
in the organizational conversations.     
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Forord og baggrund
I perioden 1994 – 2002 arbejdede jeg for den nu hedengangne Swissair-koncern (SAir Group), hvor jeg 
med base i Danmark var direktør for et af koncernens datterselskaber. For mit vedkommende var 
koncernen et spændende sted at være. Der var åbenhed for at prøve nye ting og mange muligheder, hvis 
man ellers ville gribe dem.  Frem for alt var det en international kontekst med mange nationaliteter i
koncernledelsen, der formentlig af samme grund var ret opmærksomme på betydningen af 
kulturforskelle mellem de forskellige lande man arbejdede i. Men på et område trådte den Schweiziske 
nationalkarakter igennem, nemlig i form af omhyggelighed, omtanke og en vis forsigtighed, når der 
skulle tages store og tunge beslutninger.  
Men trods denne omhyggelighed gik søster-divisionen, luftfartsselskabet Swissair, i betalingsstandsning 
i efteråret 2001 med store konsekvenser ikke blot for den Schweiziske nationalstolthed, men også for 
koncernens andre divisioner. Hvad der nærmere skete, har jeg blandt andet beskrevet i den danske 
risikohåndbog (”Krise- og Risikostyring”, 2009 – Børsen Forum), men er man god til tysk, findes denne 
ret spændende historie detaljeret fortalt i Rene Lüchingers bog ”Der Fall der Swissair” (Lüchinger, 
2001). Kort fortalt er historien, at Swissair ikke lykkedes med at koble sig på en af de store 
luftfartsalliancer, da denne konsolidering fandt sted i 1990’erne. I stedet udviklede man sammen med 
fremtrædende managementkonsulenter ”Hunter”-strategien, hvor Swissair som ”jægeren” skulle udvikle 
sit eget netværk gennem opkøb af minoritetsandele i andre alliancefri mindre og mellemstore 
europæiske luftfartsselskaber. Men flere af selskaberne viste sig efterfølgende stærkt kapitalkrævende, 
hvad der gradvis øgede Swissairs risikoeksponering langt ud over de grænser, der var en forudsætning 
for strategien. Det drastiske fald i efterspørgsel, der fulgte umiddelbart efter 11. september 2001, blev
dødsstødet. Swissair gik i betalingsstandsning godt 3 uger senere. Essensen af handlingsmønsteret ved 
Swissairs kollaps kan anskues som en kobling mellem strategiske beslutninger og (ubevidste) risici, 
fordi Hunter-strategiens store indbyggede usikkerheder og risici ikke blev udfordret i de 
ledelsesmæssige valg blandt flere strategiske optioner. Denne kobling blev et afsæt for mit projekt, fordi
de tanker om helhedsorienteret risikostyring (senere ERM), der i samme periode blev advokeret fra 
mange sider, præcis markedsførte sig på, at konceptet til forskel fra den klassiske risikostyring, også har 
en rolle at spille i selve strategi-processen.    
Et andet af projektets afsæt ligger på det mere decentrale niveau. SAir Groups omfangsrige 
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opdaterede version henover sommeren på de næste 3 års business plan – naturligvis med udgangspunkt i 
et estimat for det indeværende år. Med en godkendt plan dannede år 0 så udgangspunktet for næste års 
detaljerede budget. Et generelt træk, når man sammenlignede de mange datterselskabers 3-årsplaner og 
budgetter for år 1 var, at resultatforventningerne for år 1 var langt mere konservative end år 2 og 
specielt år 3 i business planerne. Årsagen til den tendens diskuterede vi ofte blandt landecheferne, uden 
vi dog kom nærmere til en konklusion end det forhold, at det jo nok spillede en rolle, at man havde 
hånden på kogepladen for år 1, hvorimod bevidstheden om, at der var lang tid til år 2 og 3, spillede en 
rolle for vores mere langsigtede ambitioner. Den risikovillighed, der lå i ambitionerne var nemlig lidt 
mere uforpligtende – fordi meget kunne forandre sig inden. Jeg fortæller denne historie, fordi den 
afspejler, at den grundlæggende opfattelse om rationel kausalitet, der kendetegner det moderne 
helhedsorienterede risikostyringskoncept, ikke nødvendigvis er dækkende for processerne i den 
organisatoriske dagligdag. Vores konservatisme på den korte bane var nemlig præget af vores viden om 
organisatorisk kompleksitet og andre barrierer mod at realisere den værdiskabelse, der lå i strategierne,
mens der på den længere bane var en oplevelse af tilstrækkelig usikkerhed til, at ambitionerne kunne 
hæves.   
Men i møderne med selskabets bestyrelse og andre koncernrepræsentanter blev man selvfølgelig 
udfordret. Budget og planer skulle være ambitiøse, men også realistiske. Ordet ”robusthed” optrådte tit i 
de ledelsesmæssige diskussioner om budgettet. I de tidlige år oversatte vi det som regel som 
forudsætninger, risici og muligheder, men uden særlig opmærksomhed på, at ledelsesdisciplinen 
helhedsorienteret risikostyring var i anmarch. Det ændrede sig i 1999, hvor Finans Manualen blev 
opdateret med et længere kapitel med titlen ”Business Risk and Opportunity Manual”. Det testede vi af i 
1999, men i 2000 var det indført som en fast del af processen, men som bekendt uden det nåede at vise 
sin potentielle effekt.
Mit tidlige møde med en ny ledelsesteknologi, der indeholdt mange tillokkende løfter for virksomheders 
værdiskabelse, sammenholdt med min stigende erkendelse af betydningen af kendte og ukendte 
sammenhænge, udviklinger og usikkerheder, blev af forskellige veje grunden til, at tanken om at 
formidle mine erfaringer på den ene eller anden måde begyndte at spøge i mit hoved. Jeg fik i 
begyndelsen af 2004 etableret kontakt til professor Preben Melander, Center for Virksomhedsudvikling 
og Ledelse på CBS, der foreslog mig at satse på et Ph.d.-projekt om moderne helhedsorienteret 
risikostyring. Det forslag kostede mig nogen overvejelse, fordi jeg ikke var til sinds at forlade mit nye 
job i en erhvervsorganisation. Men Preben overbeviste mig om, at det kunne kombineres, og da min 
arbejdsgiver også var positiv, begyndte vi få måneder senere at konkretisere projektet og tage fat på 
arbejdet med at få virksomheder med i et samarbejde. Det tog sin tid, og betød at jeg formelt først blev 
optaget på forskerskolen i 2007. Men det afholdt os nu ikke fra at gå i gang med det praktiske arbejde, 
og betød heller ikke så meget, fordi jeg havde mit faste job. Den oprindelige plan var at projektet skulle 
afsluttes med udgangen af 2010. Men sådan gik det altså ikke. Det skyldes såvel alvorlig sygdom i min 
nære familie, men også at mit fuldtidsjob især fra 2008 har lagt mere og mere beslag på min tid. Det er 
faktisk et godt eksempel på, at man kan lægge mange fine planer, men hvor udfaldet bliver noget helt 
andet. Det lange forløb har selvfølgelig den potentielle ulempe, at mit empiriske grundlag, der primært 
er opsamlet i perioden fra 2005 – 2010, kan kritiseres for at være uaktuelt. Men hvis man skal dømme 
ud fra den relevante ledelseslitteratur og mediernes historier om virksomhedernes udfordringer, er der 
nu ikke meget der peger i den retning. Tværtimod. Virksomhederne tumler stadig med de samme 
udfordringer, men dertil også med nye dimensioner af usikkerhed. Så det der i sin tid var tiltænkt som et
mellemlangt studie af et fremvoksende ledelseskoncept, er i praksis blevet et regulært langtidsstudie. Og 
det er måske i virkeligheden en sjælden styrke. 
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1. Afhandlingens fokus, temaer og struktur 
Afhandlingens fokus er først og fremmest rettet mod erhvervsvirksomheders håndtering af 
forretningsmæssige og organisatoriske risici gennem anvendelsen af moderne helhedsorienterede 
risikostyringskoncepter. Afhandlingen tager afsæt i et konceptuelt paradigme om kausalitet mellem 
forretningsmæssige mål, strategier, risikohåndtering og effekt på udkomme, altså værdiskabelse. Men 
italesættelsen af risikostyring som et vitalt aspekt af virksomheders styrings- og ledelsesmæssige 
dagligdag er selvfølgelig meget bredere, fordi det er en diskurs, der også er påvirket af 
samfundsmæssige og sociale udviklinger. Betydningen af disse udviklinger kan spores direkte til den 
erhvervsmæssige diskurs om risikostyring og det holistiske koncept Enterprise Risk Management
(ERM). Disse underliggende samfundsmæssige påvirkninger beskrives ikke mindst af Ulrich Beck
(Beck, 1992) i hans tese om risikosamfundet, hvor han peger på forskellene mellem industrisamfundets 
tiltro til videnskabelige resultater og til risikosamfundets (den såkaldte anden modernitet) kritiske og 
ambivalente tilgang til videnskabelige resultater som følge af samfundets produktion af utilsigtede risici. 
I Becks optik fører disse ændringer til en ny usikkerhed, som berettiger betegnelsen ”risikosamfund”. 
Begreber som storfarer (i modsætning til industrisamfundets mere overskuelige farer), utilsigtede 
konsekvenser og ikke mindst Becks påvisning af en tæt kobling til vores lettere og almene adgang til 
viden, der gør det muligt at indtage modsigende eller alternative positioner, har derfor bidraget markant 
til den fremherskende samfundsmæssige og politiske fokusering på risiko og derigennem, på 
ansvarliggørelse. Den udvikling søges så imødegået med risikobaserede reguleringsregimer, hvad enten 
disse indbygges i lovgivninger eller Best Practice normer som f.eks. revisionsstandarder, Corporate 
Governance og herunder  – anbefalinger til god risikostyring.       
Hvad angår risikobaserede reguleringsregimer er andre, herunder ikke mindst Michael Power (Power, 
1997b), (Power, 2004), (Power, 2007), (Power, 2009), gået endnu tættere på den moderne risikostyrings 
indbyggede paradokser i en kritik af den bagvedliggende samfundsmæssige og sociale tendens til at 
anvende risikostyring som et altoverskyggende element til at distribuere og overdrage ansvaret for 
handlinger og beslutninger.   I Powers vinkel ligger risikostyringens fremmarch som ledelseskoncept i 
direkte forlængelse af en udvikling, der rationaliserer og bureaukratiserer organisationers dagligdag 
gennem intensiverede auditerings- og kontrolprocesser. Jo mere af den slags, jo bedre, fordi man 
dermed kan dokumentere sine handlinger og derigennem undslippe eventuel ansvarspådragelse. Man 
kan sige, at ansvaret er distribueret gennem dokumentationens tilstedeværelse. Så mit udgangspunkt er, 
at man vanskeligt kan se på risikostyring og i særdeleshed den moderne videreudvikling til konceptet 
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Enterprise Risk Management uden samtidig at tage de samfundsmæssige og sociale aspekter med ind i 
ligningen – i særdeleshed fordi det har betydning for virksomheders motiver for at bruge ressourcer på 
de moderne koncepter.   
Mit projekt har strakt sig over mere end 12 år, altså meget længere end de 3 – 5 år, der er typisk for et 
Ph.d.-projekt. Det kan man vælge at problematisere. Men man kan også vælge at se det som en sjælden 
mulighed, fordi projektets fokus er rettet mod et moderne ledelsesteknologisk fænomen, der på ingen 
måde er blevet uaktuelt undervejs. Det giver en unik mulighed og styrke at være i stand til at følge et 
ledelseskoncepts udvikling og anvendelse over så lang tid. Inden for den typiske tidsramme ville jeg 
formentlig have fortsat mit udgangspunkt, og antaget et moderat kritisk syn på ERM-konceptet, men vel 
og mærke indenfor den konceptuelle ramme, og uden at stille eksistentielle spørgsmål til konceptet. 
Med et kortere tidsforløb ville jeg i sagens natur have engageret mig i mere detaljerede og specifikke 
praksisspørgsmål, og på den baggrund bidraget til anvendelsesmæssige, men konceptnære
forbedringsforslag. I stedet har det lange tidsforløb givet mulighed for andre indsigter, der både 
udfordrer det konceptuelle paradigme, men også har afdækket vigtigheden af at forholde sig til 
betydningen af organisatoriske processer. Præcis det forhold er årsagen til, at jeg har valgt at trække på 
elementer fra kompleksitetsteorien som grundlag for at analysere casen i afhandlingens sidste artikel. 
Det indeholder et erkendelsesmæssigt spring, som jeg formentlig ikke var kommet til, hvis jeg ikke 
havde haft det lange tidsforløb. Så man kan sige, at mit projekt har udviklet sig til en evaluering af et
moderne ledelseskoncept. Tiden har i min optik ikke blot har afsløret grundlæggende svagheder i ERM-
paradigmet, men også i virksomhedernes erkendelser i forhold til en stadig mere kompleks og dynamisk 
verden. Det erkendelsesmæssige spring, jeg refererer til ovenfor, er også grunden til at afhandlingens 
afsluttende kapitel, hvori jeg opsamler projektets bidrag, er blevet væsentligt mere omfattende end 
oprindelig tænkt og sine steder antager en essay-lignende karakter.    
Det lange forløb indeholder dog en særlig praktisk udfordring, når bidragene skal præsenteres samlet, 
fordi udviklingen over en så lang periode gør, at flere af de initiale spørgsmål besvares på anden vis – 
eller er blevet uaktuelle. Men uaktuelt er emnet heldigvis på ingen måde blevet, hvilket jeg vender 
tilbage til senere. Men som følge af det lange tidsforløb, har jeg valgt at afvige ”standarden” for en 
artikelbaseret afhandling en smule, idet jeg før den sidste artikel (kapitel 7), har indsat et kapitel (kapitel 
6), hvor jeg gennemgår den forskning i moderne organisatorisk risikostyring, der specielt har taget fart 
efter finanskrisen i 2008/09. Jeg ser i samme kapitel også nærmere på, om der kan fremvises evidens for 
konceptets bidrag til værdiskabelse. Min bevæggrund for denne opdeling er, at artiklerne også er et 
udtryk for den erkendelsesmæssige progression, der er indbygget i det lange tidsforløb. Derfor vil et 
langt introduktionskapitel, der gennemgår litteraturen hele vejen frem til dato, i et vist omfang foregribe 
begivenhedernes gang.  
Det er tvivlsomt, om finanskrisen i 2008/09 kan anskues som resultatet af et ledelseskoncept, der ikke 
virker. Men upåagtet dette markerer krisen alligevel et skifte i ERM-litteraturens fokus. Før krisen 
dominerede ERM-advokaterne og enkelte kritikere med rod i samfundsvidenskaben. Efter finanskrisen 
skifter billedet til mere kritisk, men også praksisnær forskning, der stiller skarpere på emner som design, 
implementering, organisering mm. Dertil kommer en række arbejder, der på forskellig vis søger evidens 
for ERM-koncepternes værdiskabelse. Den eftertænksomhed som tiden har bragt omfatter også 
undertegnede. Derfor er der i mit arbejde en skillelinje mellem de første tre artikler til den fjerde, hvori 
jeg anlægger et mere procesorienteret og organisatorisk udgangspunkt. Den progression og skillelinje 
forsøger jeg som nævnt ovenfor at illustrere ved at placere kapitel 6 mellem artiklerne.
Afhandlingen er, som nævnt ovenfor, artikelbaseret. Den består af 4 artikler (hvoraf 2 af artiklerne 
udgør et sammenhængende arbejde). Artiklerne indgår i afhandlingen i kronologisk rækkefølge, fordi 
det dels afspejler arbejdets proces, og som nævnt ikke mindst, fordi det afspejler det reflektoriske og 
erkendelsesmæssige aspekt, der har fundet sted gennem projektets langstrakte forløb. Artiklerne er 
resultatet af mit arbejde, selv om der på to af artiklerne er anført medforfattere, nemlig Thomas 
Uhlenfeldt og Rune Yndestad Møller. Thomas var forskningsassistent på Center for 
Virksomhedsudvikling og Ledelse (CVL) i projektets tidlige faser og bidrog til den første artikel med 
dokumentation af interviews, ideer, litteraturgennemgang ved siden af sit øvrige arbejde på CVL. Han 
bidrog også til arbejdet med et vidennetværk, der blev etableret parallelt med projektet i perioden 2007 
– 2009. Rune Yndestad Møller var studentermedhjælp på CVL og afløste Thomas, og var involveret 
frem til foråret 2010. Han bidrog med tilsvarende opgaver til den anden artikel, samtidig med at han 
færdiggjorde sit Cand. Merc.-speciale, hvortil han fik adgang til dette projekts empiri og informanter. 
Den tredje og sidste artikel er udarbejdet uden bidrag fra andre parter, på nær naturligvis gode råd og 
kommentarer fra projektets vejledere og deltagerne i mit andet obligatoriske seminar.  
Hver artikel afspejler et perspektiv relateret til projektets forskningsspørgsmål, og præsenteres her i det 
offentliggjorte format. Dog er den sidste artikel (kapitel 7) at betragte som Work In Progress, fordi den 
endnu ikke har fundet sin destination. Den vises derfor i afhandlingen i sin seneste manuskript-version. 
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Afhandlingen består af 8 kapitler, der introduceres nærmere nedenfor. Afhandlingen er affattet på dansk 
med den seneste artikel som eneste undtagelse. Det har været et naturligt valg med baggrund i projektets 
danske kontekst. Indholdet af den seneste artikel præsenterer en case af bred interesse, hvorfor jeg har 
fundet det relevant at udarbejde den på engelsk.  
Som det allerede fremgår, har jeg praktisk ledelsesbaggrund. Når man som i dette tilfælde bevæger sig
ind i udforskningen af en ledelsesteknologi, kan det være en styrke, fordi jeg har en intuitiv 
fornemmelse af praktikernes verden. Men fordi jeg er mere praktiker end teoretiker, kan jeg ubevidst 
tage erfaringsbaserede ting for givet. Det har jeg forsøgt at holde for øje igennem hele projektet. Men 
jeg har med mit praktiske udgangspunkt også været optaget af at balancere det akademiske med at 
skrive noget, der kan være tilgængeligt (og forhåbentligt anvendeligt) for praktikerne.  
Afhandlingens forskningsspørgsmål
Mange virksomheder har efter årtusindeskiftet arbejdet med implementering og anvendelse af moderne 
helhedsorienterede risikostyringskoncepter, der er konceptualiseret som Enterprise Risk Management 
(ERM). Projektet ønsker på den baggrund dels at undersøge koncepternes ledelsesmæssige og 
organisatoriske orientering med henblik på at forstå iboende muligheder og begrænsninger, og dels at 
undersøge de drivkræfter og motiver, der får virksomheder til at adoptere ERM som ny 
ledelsesteknologi. Projektet ønsker også at få indsigt i udfordringer og problematikker, som 
virksomheder støder på i anvendelsen af det helhedsorienterede koncept, ikke mindst i forhold til 
risikostyringens konceptuelle mission om at bidrage til værdiskabelse. Projektet vil endvidere søge at 
forstå implikationerne af sådanne udfordringer og problematikker, med henblik på at tilvejebringe 
forslag og anbefalinger til fremtidig praksis og forskning.  
Forskningsspørgsmål 1: Hvilket syn antager de standardiserede helhedsorienterede 
risikostyringskoncepter på strategiske perspektiver, organisatorisk læring og vidensopbygning, og 
hvilke implikationer medfører dette syn?
Mange virksomheder har taget inspiration fra eller adopteret anbefalingerne fra fremherskende 
risikostyringsadvokater eller standarder som COSO’s eller den Australsk-New Zealandske standard.  
Toneangivende koncepter analyseres med udgangspunkt i organisatoriske faktorer, der kan have
betydning for organisationers værdiskabelse.  
Forskningsspørgsmål 2: Hvorfor er helhedsorienteret risikostyring kommet på virksomhedernes 
ledelsesdagsorden, og hvilke rationaler bygger bestræbelserne på? Hvordan tolker og oversætter
virksomhederne begrebet helhedsorienteret risikostyring? 
Med spørgsmålet lægges der op til at se nærmere på rationalerne bag virksomhedernes 
risikostyringsaktiviteter og herigennem søge en forklaring på, hvorfor helhedsorienteret risikostyring 
har vundet indpas i virksomhedernes ledelsespraksis. Der vil ses nærmere på, om virksomhedernes 
interesse for risikostyringsfeltet primært kan tilskrives eksterne interessenters forventninger til 
transparens eller behovet for bedre målopfyldelse eller noget helt andet.  
Forskningsspørgsmål 3: Skabes der sammenhæng mellem risikostyring og strategiske processer, og 
hvilke udfordringer støder de organisatoriske aktører på?  
Med spørgsmålet søges indsigt i, hvorvidt og hvordan virksomheder lykkes med at skabe sammenhæng 
mellem risikostyringsaktiviteterne og de overordnede ledelses- og beslutningsprocesser. Der vil også 
fokuseres på, hvilke udfordringer og problematikker involverede aktører støder på som deltagere i 
processerne. Konkret søges indsigt i lederes rolle i bestræbelserne på at arbejde med risikorelevant 
viden samt hvordan og hvorvidt beslutningstagerne anvender den viden, der skabes og formidles 
gennem processerne.  
Det er endelig projektets ambition, på baggrund af teoretisk baserede overvejelser og projektets 
empiriske studier, at frembringe anbefalinger til fremtidig praksis for organisationers 
risikostyringspraksisser og for fremtidig forskning.  
Videnskabsteoretiske perspektiver og metoder
Videnskabsteoretisk ståsted
Kan jeg udpege et klart videnskabsteoretisk ståsted? Det er ikke en helt enkelt opgave, for man kan 
finde lidt af sig selv i mange af ”ismerne”. Så måske er det mere genstandsfeltet, der definerer ståstedet. 
Eller også er det lidt af begge dele. Men i risikoverdenen er der mange genstandsfelter, der har 
betydning for ståstedet. Vi taler om risikoopfattelser, der spænder fra individers perceptioner af risiko, 
til kulturbundne meningstilskrivninger og virksomheders forskellige udlægninger af fremtiden og videre 
til forståelsen af effekterne af globale processer, blot for at bringe forskellige kontekster i spil. Denne 
afhandlings fokus er som nævnt i kapitlets indledning rettet mod erhvervsvirksomheders håndtering af 
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finde lidt af sig selv i mange af ”ismerne”. Så måske er det mere genstandsfeltet, der definerer ståstedet. 
Eller også er det lidt af begge dele. Men i risikoverdenen er der mange genstandsfelter, der har 
betydning for ståstedet. Vi taler om risikoopfattelser, der spænder fra individers perceptioner af risiko, 
til kulturbundne meningstilskrivninger og virksomheders forskellige udlægninger af fremtiden og videre 
til forståelsen af effekterne af globale processer, blot for at bringe forskellige kontekster i spil. Denne 
afhandlings fokus er som nævnt i kapitlets indledning rettet mod erhvervsvirksomheders håndtering af 
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deres forretningsmæssige og organisatoriske risici gennem helhedsorienterede risikostyringskoncepter. 
Det fokus kan røre ved flere af de nævnte kontekster, f.eks. ved de individuelle perceptioner, der 
kommer i spil når risikostyringsaktører skal tilknytte sandsynligheder og konsekvenser til en given 
identificeret risiko. Det kan også være i vurderingen af koncepternes konstruktion og deres indlejrede 
anskuelser af risiko og usikkerhed, eller i vurderingen af betydningen af organisatoriske processer og
kulturer i sammenhæng med risikostyringsarbejdet i en case. I princippet er alle disse kontekster eller 
genstandsfelter i spil i denne afhandling. I epistemologisk betydning kan det spænde over et kontinuum 
fra realisme til radikal konstruktivisme, som blandt andet (Rosa, 1998) og (Lupton, 1999) har peget på.
Den diskussion detaljerer jeg nedenfor med udgangspunkt i min egen baggrund med henblik på at finde 
mit eget ståsted. 
Jeg har en uddannelsesmæssig baggrund som ingeniør, og har med naturfaglig, men også praktisk 
ledelsesmæssig baggrund i produktions- og servicevirksomheder tilsat en MBA, med dette projekt og 
denne afhandling bevæget mig ind på samfundsvidenskabens felter. Jeg er således opdraget i den 
naturfaglige tradition med sit fokus på kontrollerede forsøg, statistik og empirisk bevisførelse. Det kan, 
tror jeg, godt give nogle opmærksomhedspunkter, når man skal bevæge sig ind på andre domæner. Men 
omvendt medfører det, at jeg er opmærksom på forskellene. Men min naturfaglige baggrund fornægter 
sig i hvert fald ikke, for tendensen til kausale koblinger lurer konstant i baghovedet. Sådan er det også 
med MBA-uddannelsen, hvor mantraet som regel er, at hvis man anvender dette eller hint koncept eller 
ledelsesteknologi, opnår man også det ønskede resultat, hvad enten det drejer sig om bedre kvalitet, øget 
effektivitet eller for den sags skyld, bedre strategier. Så jeg har min rod i steder, hvor stræben efter 
rationel kausalitet kan være realistisk eller i hvert fald er det fremherskende dogme. Netop det kan virke 
som lidt af et paradoks, fordi jeg undervejs i projektets langstrakte forløb er blevet mere og mere 
skeptisk til den moderne helhedsorienterede risikostyrings underliggende stræben på rationalisering af 
ledelsesprocesser og beslutninger. Men det er måske alligevel ikke et paradoks. For jeg har også 
bevæget mig rigeligt i udfordrende og pressede ledelsesmiljøer til at have erfaret, at simple ”if-then” 
sammenhænge langt fra er normen. I afhandlingen trækker jeg flere steder en forbindelse mellem 
strategidannelse og indlejrede risici i valget mellem strategiske optioner og strategiers implementering. 
Den kobling er i sig selv en udfordring, fordi den kan indeholde forskellige perspektiver på, hvad 
strategi egentlig er, og hvordan strategi udfolder sig i den organisatoriske dagligdag. Vi kan her tale om 
to yderpoler, som vi normalt omtaler som enten strategi som plan eller som strategi som proces. Hvis 
der var frit valg, tror jeg de fleste ledere ville foretrække, at verden udfoldede sig som plan, fordi det 
opleves som den mest smertefri vej til målet. Men hvis vi reflekterer over den organisatoriske 
dagligdag, ved de fleste af os inderst inde, at sådan udfolder verden sig som regel ikke. Nok kan vi som 
ledere udstikke en vision eller et overordnet strategisk mål, der kan finde bred accept blandt 
organisationens aktører, hvis bare den er appellerende, enkel og ikke mindst, forståelig nok. Men når det 
kommer til de strategier, der formuleres for at realisere visionen, er det ofte en helt anden sag. 
Eksplicitte strategier bliver ofte mere komplekse eller konsekvensbetonede, og oversættes og fortolkes 
af organisationens aktører til mange forskellige versioner. Nogen støtter, nogen modarbejder og andre 
håber bare, at det går nok over igen. Som tiden går, udvikler strategier og planer sig måske til noget helt 
andet end det, toplederne havde til hensigt. Måske kommer vi tæt på målet, men med andre midler. Eller 
måske tabes mål og strategi helt af syne, fordi organisationens verden forandrer sig.  Så selv om man 
ønsker sig, at verden udfolder sig på rationelle principper, hvad der teoretisk kunne forlede en til at 
antage et realistisk og positivistisk perspektiv, er den – i hvert fald i denne sammenhæng – langt mere 
irrationel og volatil. I stedet kan man på mange måder sige, at vision og strategi – rent principielt - 
handler om rationelt baserede forsøg på at designe en fremtidig virkelighed. Men her mener jeg, at 
aspekterne ”design” og ”forsøg” er vigtigere faktorer end den rationelle verdensanskuelse. Med det som 
udgangspunkt, mener jeg, at sådanne designede fremtidsbilleder vanskeligt kan være andet end sociale 
konstruktioner, netop fordi vi her taler om en fremtid, hvor udfaldsrummet er omgivet af usikkerhed og 
måske ligefrem total uforudsigelighed. Fremtiden kan i sagens natur ikke fastlægges objektivt. Så hvis 
jeg i nærværende sammenhæng skal bekende mig til et grundlæggende videnskabsteoretisk perspektiv, 
bliver det et socialkonstruktivistisk perspektiv. 
Men socialkonstruktivisme er også et kontinuum, der spænder fra ”svag” til ”stærk” eller ”radikal” 
konstruktivisme (Lupton, 1999, p.35). Og måske er der alligevel sammenhænge, hvor risiko kan 
anskues som objektive størrelser. (Rosa, 1998) bruger tyngdekraften som eksempel. Står man lige under 
en 1 ton tung granitblok, der hænger i en kran, ved vi godt, at stenen falder ned, når kranen slipper. Den 
flyver ikke op. Og den har med stor sandsynlighed fatal konsekvens på personen nedenunder. Så 
tyngdekraften i sig selv udgør en objektiv sandhed, selv om årsagerne til tyngdekraften kan anskues fra 
forskellige vinkler. For Newton var det massernes tiltrækning, mens det for Einstein har at gøre med 
rummets krumning. Men vi kan heller ikke være helt sikre på udfaldet for personen nedenunder, kun at 
sandsynligheden for et fatalt udfald er ekstremt høj, men dog er sandsynligheden for alvorlig skade så 
tæt på vished, man kan komme.  I risikostyringens verden har vi også mange situationer, hvor det 
historiske datagrundlag og erfaringen skaber høj sikkerhed om udfaldsrummet. Det er præcis, hvad 
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forsikringsselskaber lever af og det, der eksempelvis skaber grundlaget for vores meget høje 
luftfartssikkerhed.  Men i de strategiske relationer, jeg har peget på ovenfor, er det en anden sag, fordi 
årsagssammenhængene er uendelige og udgør så komplekst et billede, at man langt fra kan forudsige 
resultatet.   
Så spørgsmålet er, om man ud fra disse betragtninger om fremtider kan slutte, at anskuelsen af risiko 
altid kan ses som tilsvarende sociale konstruktioner?  (Rasborg, 2004) bruger med reference til Ulrich 
Beck, Anthony Giddens og Niklas Luhmann, teorierne om risikosamfundet som udtryk for et 
socialkonstruktivistisk perspektiv. Han peger på, at tesen om risikosamfundet kan anskues på to måder. 
Enten som en ”realistisk tese om, at der i det senmoderne samfund sker en objektiv forøgelse af risici, 
eller som en socialkonstruktivistisk tese om, at risici ikke nødvendigvis øges objektivt, men at vi som 
følge af det senmoderne samfunds øgede refleksivitet, mediernes øgede indflydelse osv. er blevet mere 
opmærksomme på risici” (Rasborg, 2004, p. 374). Hvor risiko i den første udlægning er et objektivt 
fænomen, der kan anskues fra en realisme-position, er risiko i den anden socialt tolkbare fænomener. 
Fra det strategiske risiko-perspektiv, er det centrale element som jeg ser det, hvad vi opfatter som risici, 
hvordan vi fortolker og reagerer på dem. I min forståelse, er det netop, hvad der ligger i Rasborgs anden 
udlægning. Men fortolkningen af vendingen ”objektiv forøgelse af risici” har alligevel betydning, fordi 
der heri også er islæt af sociale konstruktioner. For forøgelse kan forstås såvel som frekvens og som 
konsekvens, eller som et produkt af begge.  I Becks egen forståelse, synes ”forøgelse” at være knyttet til 
konsekvenserne og udstrækningen af menneskeskabte storfarer og risici mere end antallet i sig selv 
(Beck & Willms, 2002, kap. 3). I risikostyringens verden bevæger vi os her ind på det domæne, der ofte 
benævnes som katastrofe-risici eller ”extreme events”. De er kendetegnet ved meget lave 
sandsynligheder, men som, hvis de mod alle odds indtræffer, indeholder katastrofale følger. Ekstreme 
hændelser nedtones ofte i virksomheders risikostyringsarbejde, ud fra et ”det kan vi alligevel ikke gøre 
noget ved”-argument. Finanskrisen er et godt eksempel på dette. Mange af de kollapsede virksomheder 
kunne måske godt have påvirket deres senere skæbne, hvis de havde anskuet det overophedede miljø 
som en risiko, der var påvirkelig, f.eks. gennem øget konsolidering eller et kritisk blik på deres 
udlånsporteføljer. Så efter min opfattelse taler vi også her om socialt konstruerede risikoopfattelser, for 
sammenbruddet behøvede ikke være en objektiv realitet.
Beck er i senere arbejder mere eksplicit i sondringen mellem realisme og socialkonstruktivisme, hvor 
han tager afsæt i sondringen mellem viden og konsekvens (Beck, 1999). Han antager her et ”både-og”-
synspunkt, idet han ser risici som både ”reale” og som dannet af sociale perceptioner og konstruktion 
(Beck, 1999, p.143). Realismen udspringer fra risikoens konsekvenser, der har rod i den løbende 
industrielle og videnskabelige produktion, mens viden om risici er forbundet til historie og kultur og til 
social konstruktion af viden. Beck antager således et mere nuanceret og pragmatisk syn på debatten 
mellem realisme og konstruktivisme end Luhmann, der jf. (Rasborg, 2004) har placeret sig som ”radikal 
konstruktivist” i kraft af hans ”beslutningsrelation”, hvor beslutninger træffes mod tilfældige eller 
kontingente fremtider, hvori utilsigtede konsekvenser af beslutningen altid er til stede (Rasborg, 2004,
p.376). Luhmanns udlægning leder således til et perspektiv, hvor det aldrig er muligt at opnå fuld 
sikkerhed om udfaldet af beslutninger. Ultimativt og instinktivt synes jeg, at Luhmann har en pointe i 
sin risiko-sikkerheds relation, altså at man aldrig kan opnå fuld sikkerhed om udkommet af 
beslutninger. Men i risikostyringens verden har vi som omtalt ovenfor mange situationer, hvor vi med 
vores viden kommer tæt på fuld sikkerhed, og som vi dermed i praksis kan håndtere ud fra den 
antagelse. Men vi har også mange andre sammenhænge, hvor vi er langt fra at kunne forudsige udfaldet 
endsige udfaldsrummet, og det er i særdeleshed dem, der er i centrum for denne afhandling. Så 
risikostyrings-spektret er bredt, og det tilsiger for mig en mere pragmatisk tilgang, hvorunder det 
primært er risikostyringens genstandsfelt, der er bestemmende for teoretisk perspektiv.  
I næste kapitel gennemgår jeg de konceptuelle tilgange i henholdsvis klassisk risikostyring og ERM. Jeg 
tror, at man her vil se, at den klassiske risikostyring ofte vil kunne håndteres fra et realistisk ståsted, 
mens det, i hvert fald med udgangspunkt i de indbyggede ambitioner i ERM, vil være kontraproduktivt 
at ignorere sociale processer og konstruktion. Så hvis man i krydsfeltet mellem strategiske beslutninger 
og risiko vælger at anskue risiko som objektive fænomener, fører det til den logik, at risici kan 
kontrolleres fuldt og helt. Så vil man ignorere den vigtige pointe, at det ikke er muligt at eliminere 
subjektivitet i risikostyringsarbejdet (Vasvári, 2015), men også at risiko må anskues ud fra den kontekst, 
de eksisterer i – risici er lokale og specifikke. Overordnet kan man sige, at når man har ”adopteret” det 
socialkonstruktivistiske ståsted, har man per se også anerkendt den tanke, at man aldrig får fuld objektiv 
viden om en risiko, fordi ens verdensbilleder og moralske position påvirker forståelsen gennem indlejret 
viden og diskurser (Lupton, 1999, p.29). Fra det perspektiv er en risiko ikke noget statisk, men noget 
der konstant er i bevægelse og udvikling og formet gennem social interaktion og meningstilskrivninger. 
Det mener jeg er et helt centralt udgangspunkt i dette projekts sammenhæng. Med min pragmatiske 
socialkonstruktivistiske position for denne afhandling, må jeg også i mine metodevalg, dataindsamlinger 
og interviews, teoretiske indblik og analyser, være opmærksom på, at min egen virkelighedsopfattelse 
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og risiko vælger at anskue risiko som objektive fænomener, fører det til den logik, at risici kan 
kontrolleres fuldt og helt. Så vil man ignorere den vigtige pointe, at det ikke er muligt at eliminere 
subjektivitet i risikostyringsarbejdet (Vasvári, 2015), men også at risiko må anskues ud fra den kontekst, 
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der konstant er i bevægelse og udvikling og formet gennem social interaktion og meningstilskrivninger. 
Det mener jeg er et helt centralt udgangspunkt i dette projekts sammenhæng. Med min pragmatiske 
socialkonstruktivistiske position for denne afhandling, må jeg også i mine metodevalg, dataindsamlinger 
og interviews, teoretiske indblik og analyser, være opmærksom på, at min egen virkelighedsopfattelse 
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påvirkes af sociale faktorer. Det betyder selvfølgelig også, at den udvikling og de erkendelser, jeg har 
opnået i projektets forløb, er påvirket på samme måde. På det punkt skal jeg være opmærksom, og håber 
jeg er lykkedes med at holde et kritisk og refleksivt blik på den del af min baggrund, der har sit udspring 
i et positivistisk og rationelt ståsted.   
Metodeovervejelser
Projektet blev etableret sammen med to af dansk erhvervslivs store virksomheder, der fra projektets start 
var aktivt interesseret i risikostyringsfeltet, specielt i forhold til fremvæksten af helhedsorienterede 
metoder. Der blev undervejs i projektforløbet etableret et såkaldt vidennetværk, dvs. en slags erfa-
gruppe, der udover de to case-virksomheder, bestod af 6 – 8 andre større danske virksomheder, der selv 
arbejdede med helhedsorienteret risikostyring. Vidennetværket havde fokus på udveksling af erfaringer 
og læring om feltets udfordringer og problematikker. Vidennetværket afholdt kvartalsvise møder i
perioden 2007 - 2009. Alle deltagervirksomhederne har således bidraget til projektets empiri gennem de 
samtaler og diskussioner, der blev ført på møderne. Men samlet set har der været særlig tyngde lagt på 
den ene af de to centrale case-virksomheder.  
Projektet søger at udforske et moderne fænomen i dets virkelige omgivelser. Med projektets fokus, 
organisering og struktur, har det således fra projektets start stået klart, at det primære empiriske arbejde 
ville finde sted som case studier. Målet er ikke at søge universel generalisering, men at perspektivere og 
udvikle det bagvedliggende teoretiske grundlag og ikke mindst, opfange og belyse praksisudfordringer 
med henblik på evaluering og fremtid. Artiklen i kapitel 7 er et ”single-case”-studie, der principielt 
repræsenterer en kritisk test af en central teori, nemlig ERM (Yin, 2003, p.43), og derigennem afdækker 
perspektiver, der har betydning for det teoretiske grundlag såvel som for fremtidig praksis. Artiklen i 
kapitel 5 bygger på i alt 7 cases, som undersøges på teoretisk udvalgte motivationsfaktorer for tilvalget 
af ERM som risikostyringsstrategi. Med anvendelsen af et større antal cases, øges generaliserbarheden i 
forhold til de valgte faktorer, men samtidig er den potentielle svaghed, at analysen risikerer at blive 
mere bred end dyb. Den første af afhandlingens artikler (kapitel 3) udgør en undtagelse fra det case- og 
interviewbaserede arbejde, idet det empiriske arbejde her primært har bestået i tekststudier og analyse af 
den skriftlige dokumentation og præsentation af de udvalgte ERM-koncepter i forhold til analysens valg 
af determinanter for god risikostyring.  
Men overordnet er projektet primært at betragte som et langtids-casestudium (jf. (Yin, 2003)), hvor 
informationen primært er indhentet gennem semi-strukturerede interviews i deltagervirksomhederne, 
men som nævnt også gennem samtalerne i vidennetværket. Drøftelserne i vidennetværket blev 
dokumenteret i form af referater, men der er også gennemført opfølgende interviews med individuelle 
medlemmer af vidennetværket med henblik på at uddybe et specifikt element eller opnå nærmere indsigt 
i den specifikke virksomheds aktivitet. Hovedparten af empirien er indsamlet i perioden 2005 – 2010. 
Men fordi projektet har udviklet sig fra at være et langtidsstudie over ca. 5 år til at være et studie, der 
har strakt sig mere end den dobbelte tid, er såvel den sidste af afhandlingens artikler som indholdet i det 
afsluttende kapitel 8, udarbejdet under indtryk af de udviklinger, som tiden og den deraf følgende 
diskurs og eftertænksomhed har bragt. Man kan sige, at jeg med det meget lange forløb har fået sjælden 
mulighed for at følge et koncepts livscyklus fra konceptualisering over praksis til evaluering og i sidste 
ende, måske ligefrem til gentænkning. Jeg er overbevist om, at mine konklusioner såvel i den sidste 
artikel som i kapitel 8 ville have været markant anderledes, hvis jeg havde afsluttet arbejdet i 2010. Det 
synes jeg er en styrke.  
De nærmere metodiske overvejelser fremgår af de enkelte artikler præsenteret i de følgende kapitler af 
afhandlingen.  
Overblik over afhandlingens resterende del
I de følgende kapitler gives først en introduktion til moderne organisatorisk risikostyring, der i 
kronologisk rækkefølge efterfølges af de artikler, der udgør projektets empiriske arbejde. Inden den 
sidste artikel gennemgås den mere kritiske og udviklingsorienterede del af litteraturen, som har tegnet 
sig i skyggen af finanskrisen.  Afhandlingens sidste kapitel opsamler projektets bidrag og giver forslag 
med henblik på fremtidig praksis. 
Kapitel 2: I introduktionskapitlet redegør jeg for den moderne risikostyrings formål og baggrund. Jeg 
inddrager heri de bredere samfundsmæssige og sociale perspektiver, der har betydning for den 
dominerende risikostyrings-diskurs fremmarch. Jeg diskuterer med udgangspunkt i COSO’s 2004-
rammeværk implikationerne af springet fra risikostyringens klassiske sagsorienterede, teknisk-
økonomiske tilgang til et organisatorisk, helhedsorienteret koncept. Jeg perspektiverer på den baggrund 
visse centrale kontroverser mellem ledelsesteknologiens officielle sigte og den organisatoriske
”virkelighed”.
Kapitel 3: Artiklen i kapitel 3, ”Fire moderne helhedsorienterede risikostyringsrammeværker – en 
sammenlignende analyse i et strategisk, interessentorienteret og kulturelt perspektiv.” af (Henriksen & 
Uhlenfeldt, 2006b) søger gennem en komparativ tekstanalyse af fire fremtrædende rammeværker eller 
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standarder, at besvare og perspektivere forskningsspørgsmål 1 på baggrund af udvalgte determinanter 
for god risikostyring. Artiklen er offentliggjort i Økonomistyring & Informatik, 21. årgang 2005/06, nr. 
5. En kortere, engelsksproget og delvist omarrangeret version af artiklen, hvori der fokuseres på de 
strategiske aspekter af de fremherskende ERM-rammeværker er offentliggjort i T. J. Andersen (ed.) 
”Perspectives on Strategic Risk Management” (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006a).
Kapitel 4: Artiklen i kapitel 4, ”Den moderne risikostyrings drivkræfter og motiver. Et teoretisk 
perspektiv.” af  (Henriksen & Møller, 2009), søger gennem en teoretisk analyse, der baserer sig på Max 
Webers tese om målrationalitet og Becks tese om risikosamfundet, at bidrage til perspektivering af 
forskningsspørgsmål 2. Artiklen er offentliggjort i Økonomistyring & Informatik, 25. årgang 2009/10, 
nr. 6.
Kapitel 5: Artiklen i kapitel 5, ”Den moderne risikostyrings drivkræfter og motiver. Et empirisk 
perspektiv.” af  (Henriksen & Møller, 2010) søger gennem en analyse af 7 virksomheders tilgang til 
moderne risikostyring i forhold til det teoretiske grundlag, der blev udfoldet i artiklen i kapitel 4 således 
også at bidrage til perspektivering af forskningsspørgsmål 2. Artiklen er offentliggjort i Økonomistyring 
& Informatik, 26. årgang 2010/11, nr. 1.   
Kapitel 6: I kapitel 6 undersøger jeg de senere års kritiske og forbedringsorienterede ERM-litteratur og 
ser samtidig nærmere på resultaterne i den litteratur, der er fokuseret på at producere empirisk evidens 
for konceptets bidrag til værdiskabelse. Hensigten med at placere kapitlet mellem artiklerne, er dels at 
reflektere den eftertænksomhed om konceptet, der er fremkommet efter finanskrisen samt at skabe en 
mere naturlig overgang til den sidste artikel, der følger i kapitel 7.  
Kapitel 7: Artiklen i kapitel 7, ”Shake-up the paper tiger. Encounters with Enterprise Risk Management 
in a large Danish Company” er udarbejdet af undertegnede (2017/2018), og er i skrivende stund at 
betragte som Work in Progress. Artiklen er et case studie fra en af case-virksomhederne, og søger at 
bidrage til perspektivering af forskningsspørgsmål 3 ved at inddrage perspektiver fra 
kompleksitetsteorien og Ralph Staceys syn på strategisk ledelse overfor praksis og organisatoriske 
processer.  
Kapitel 8: I kapitel 8, der er afhandlingens afsluttende del, samler jeg trådene fra de foranstående 
kapitler, konkluderer og perspektiverer projektets betydning for fremtidig risikostyringspraksis og 
forskning.   
2. Introduktion til det organisatoriske risikostyringsfelt 
De fleste af os anvender formentlig ordet risiko mindst en gang daglig. Vi taler om risikoen for ikke at 
nå toget, om risikoen ved at flyve, om risikoen for et terrorangreb, om risikoen ved umættet fedt, om 
risikoen for at renten stiger, om risikoen ved brændeovnsrøg, om risikoen for at miste arbejdet, fordi vi 
ikke afleverer en vigtig opgave til tiden eller fordi vores arbejdsgiver går konkurs. Rækken af eksempler 
er uendelig. Men de har fælles træk, fordi de alle relaterer til udkommet af valg og beslutninger, hvad 
enten det er vores egne eller andres. Et andet fællestræk er, at udkommet af valg og beslutninger altid 
befinder sig i fremtiden, hvorom vi i sagens natur ikke kan være sikre. Så vi kan ikke præcist forudsige 
resultatet. Det er usikkert. I nogle sammenhænge er der tale om et samfunds-perspektiv, andre gange et 
individ-perspektiv eller også noget midt imellem, f.eks. et afgrænset organisatorisk perspektiv. Begrebet 
risiko er derfor genstand for mange forskellige forsknings- og anvendelsesfelter. Sociologisk med 
Ulrich Becks tese om risikosamfundet som et helt centralt bidrag (Beck, 1992), men også med centrale 
bidrag fra Niklas Luhmann (Luhmann, 2002) og Anthony Giddens (Giddens, 1990). Politisk og 
regulatorisk med Michael Power som en fremtrædende observatør og kritiker (Power, 1997b). På 
områder som økonomi, finans og i særdeleshed forsikring, er risiko nærmest den forretningsmæssige 
kerne, som f.eks. (Ewald, 2002), (Bernstein, 1999), (Kessler, 2001) og (Williams, Smith, & Young, 
1998) på hver sin vis har beskæftiget sig med. Dertil kommer individperspektivet og beslutningsteori,
hvor valg, adfærd og kultur er centrale felter med blandt andet (Kahneman & Tversky, 1979),
(Kahneman & Lovallo, 1993), (Douglas & Wildavsky, 1982) som centrale eksempler. I tillæg hertil 
kommer rationaliseringen af usikkerhed og risiko i virksomheders beslutningstagen og operationelle liv 
(Power, 2007), der som drivkraft i større eller mindre grad påvirkes af elementer fra de forskellige
felter, men også i sin ideologi og metodik selektivt trækker på indsigter fra samme forskningsfelter. Den 
moderne organisatoriske risikostyring kan således siges at være et sammenkog af ingredienser bibragt 
fra en bred palet af videnskab, men som det vil fremgå måske mest af elementer fra den økonomiske, 
finansielle og forsikringsmæssige verden.     
Afhandlingen søger at udforske og perspektivere centrale elementer på et af disse felter, nemlig 
moderne organisatorisk risikostyring. Med ”moderne” tænker jeg på den ledelses-diskurs, der har 
udviklet sig til at være en central ingrediens i virksomheders styrings- og kontroldiscipliner over de 
seneste 20 – 25 år. Italesættelsen af risiko og det afledte begreb risikostyring er naturligvis ikke nyt,
hvilket Peter Bernstein beskriver i sin underholdende bog om risikoens natur og risikostyringens historie 
(Bernstein, 1996), hvor han gennemgår historien fra antikken over matematikere, økonomer og 
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beslutningsteoretikere som Blaise Pascal, Pierre de Fermat, Jacob Bernoulli, John Maynard Keynes, 
Frank Knight, Amos Tversky og Daniel Kahnemann frem til slutningen af 1900-tallet. Bernsteins 
perspektiv er overvejende kvantitativt, og hans fortælling slutter netop som ideerne om 
helhedsorienteret risikostyring tager fat. Men han stiller i indledningen til sin bog alligevel to 
spørgsmål, der er yderst relevante for det moderne helhedsorienterede koncept. Spørgsmålene, der 
følger nedenfor, og de mulige svar, der kan udledes fra afhandlingen, følger jeg op på gennem 
afhandlingen.  
Videnskab eller kunst? 
For det første spørgsmålet om fortiden bestemmer fremtiden. Altså om fortidens hændelser med deraf 
følgende kalkulatorisk sandsynliggørelse kan bruges til at forudsige fremtiden. Svaret er ikke ligetil, 
fordi der nok er chance for en vis træfsikkerhed i de tilfælde, hvor det statistiske fundament for kausale 
sammenhænge er meget stort og robust. Det gælder f.eks. i aktuarisk og forsikringsmæssige 
sammenhænge, hvor der indgår mængder af statistisk materiale, der giver et godt billede af kausalitet. 
F.eks. at tobaksrygning øger sandsynligheden og dermed risikoen for at udvikle lungekræft og hjerte-
karsygdomme, hvilket kan afgøre forsikringsselskabets vurdering af om vi er gode eller dårlige liv. Eller 
tilsvarende for tekniske systemer, hvor den statistiske sammenhæng mellem komponenters driftstid og 
levetid ofte er robust. Sådanne sammenhænge danner f.eks. grundlaget for lovbestemte krav til 
vedligeholdelsesprogrammer af fly. Men den kausale sammenhæng er ikke åbenbar eller specielt præcis
i mange andre situationer. Ofte har man f.eks. ikke grundlaget for at fastlægge præcise grænseværdier 
for tilsætningsstoffers sundhedsmæssige påvirkning. I mange af disse tilfælde, hvor viden er 
mangelfuld, vælger lovgivere og myndigheder i stedet at antage et forsigtighedsprincip som respons-
mekanisme i forhold til den formodede risiko. Vi taler her om det såkaldte ”Precautionary Principle” (se 
f.eks. (Klinke, Dreyer, Renn, Stirling, & Van Zwanenberg, 2006), (Rogers, 2011), (Sandin, Peterson, 
Ove Hansson, Rudén, & Juthe, 2002) og (van Asselt & Vos, 2006)), hvor man enten forbyder brugen af 
det pågældende stof eller sætter en meget lav og en ”sikker” grænseværdi. Reelt er det samme princip, 
der er taget i anvendelse, når vi skal igennem lufthavnenes sikkerhedskontrol (security). Vi skal alle 
screenes, fordi man ikke kan forudsige, hvem, hvordan og hvornår terrorister vil udføre bevidste og 
intenderede anslag mod den almene sikkerhed. I andre situationer er sammenhænge og systemer så 
komplekse og usikre, at det kræver en helt speciel opmærksomhed. Det gælder ikke mindst komplekse 
(tekniske) systemer, hvor Charles Perrow (Perrow, 1999) med udgangspunkt i sociale sider af 
teknologiske risici, argumenterer, at komplekse systemer fejler, fordi systemernes kompleksitet gør fejl 
uundgåelige, og dermed leder til det Perrow (ibid.) kalder ”Normal Accidents”. 
Det umiddelbare og meget foreløbige svar på Bernsteins første spørgsmål synes således at være, at i 
sammenhænge, hvor der eksisterer relativt sikre kausalitetsforbindelser, der kan beskrives på et statistisk 
velfunderet grundlag, vil man ofte kunne forudsige fremtiden med en rimelig grad af sikkerhed. Men i 
mange andre situationer, eksisterer sådanne parametre ikke, fordi årsagssammenhænge er ukendte eller 
for usikre og komplekse. Men det er netop den type sammenhænge, der introduceres, og som også skal 
håndteres med den helhedsorienterede risikostyring. Det må formodes at stille nye og anderledes krav til 
tankesæt og koncept.  
Det andet spørgsmål Bernstein stiller er, om risikostyring er videnskab eller kunst. Spørgsmålet kan 
synes lidt højtravende, men iboende er det grundlæggende spørgsmål om, hvorvidt usikkerhed og 
kompleksitet kan håndteres ud fra et paradigme af struktureret styring, lineær rationalitet og 
videnskabelig evidens, eller om håndteringen af risiko også forudsætter andre tilgange. Det leder til 
spørgsmålet om betydningen af skøn og vurdering (”judgment”) i beslutningsprocesser. Skøn bygger,
som jeg ser det, på en uspecificeret sum af erfaringer, opbygget ekspertise, konkret viden, men også en 
eller anden grad af erkendelse om utilstrækkelig viden.  Her er vi ude i en kontekst, der ikke 
umiddelbart lader sig strukturere ud fra lineære rationaler – og deri er der en kontrovers i forhold til det 
grundlæggende tankesæt i moderne helhedsorienteret risikostyring, der – som vi skal se – bygger på 
underliggende forudsætninger om lineær rationalitet og kausalitet. Eller også er udfordringen snarere, 
som (Lam, 2003) har udtrykt det, et spørgsmål om at balancere videnskab og kunst. Spørgsmålet er 
således, om det helhedsorienterede koncept kan understøtte en sådan balance, og hvis det kan, om 
virksomhederne kan og vil håndtere risiko udenfor en traditionel styringskontekst. I det følgende ser jeg 
derfor nærmere på de konceptuelle ideer, der former den helhedsorienterede risikostyring, og tager heri 
ledelseskonceptet Enterprise Risk Management (ERM) som eksponenten for ideerne. 
ERM som ledelseskoncept
Foran har jeg omtalt risikostyring og ikke mindst den moderne helhedsorienterede risikostyring (ERM), 
som om det er velkendte koncepter for alle. Men sådan er det ikke nødvendigvis, så det er nok værd at 
bruge lidt kræfter på at redegøre nærmere for koncepternes indhold og forskelle. I tråd med de 
videnskabsteoretiske overvejelser i kapitel 1, tager jeg udgangspunkt i, at risiko-begrebet i den her 
omhandlede sammenhæng (altså virksomheders håndtering af deres forretningsmæssige risici) primært 
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kan anskues som sociale konstruktioner. Jeg tager dermed afsæt i ordets oprindelige betydning, nemlig 
det italienske ”risicare”, der betyder ”at turde” (Bernstein, 1996). ”At turde” implicerer, at der er valg 
mellem forskellige optioner, hvor ”rigtige” valg giver gevinst, mens ”forkerte” valg giver tab.  Valg er 
at træffe beslutninger. Og når risiko er valg snarere end skæbne, som (Bernstein, 1996) fremhæver det,
understøtter det også opfattelsen af risiko som resultatet af sociale processer. Denne risiko-
beslutningsrelation følger Luhmanns distinktion (Luhmann, 2002). Luhmann fremhæver (Luhmann, 
2002, p. 21), at i en situation, hvor der hersker usikkerhed om fremtidige tab, vil der være to muligheder 
– enten at et potentielt tab er en konsekvens af en beslutning, altså forbundet med beslutningen, eller at 
tabet kan tilskrives ydre kræfter. Førstnævnte udgør hos Luhmann en risiko. Sidstnævnte potentielle tab, 
altså den usikkerhed, der er bundet til eksternaliteter, er i Luhmanns terminologi en fare. Risiko følger 
altså af beslutninger, mens fare følger af usikkerhed i omgivelserne, og hvor man ikke har andel i 
beslutningerne. Man kan imod Luhmanns distinktion dog hævde, at faren forudsætter, at man er 
uvidende om muligheden for tab som følge af de ydre kræfters spil. For ellers vil det også implicere en 
beslutning om ikke at gøre noget. Men det lader jeg ligge for nu, for det afgørende i denne sammenhæng 
er relationen til beslutninger. Det bemærkes af ovenstående, at risiko i Luhmanns udlægning 
udelukkende synes forbundet med negative udfald, altså muligheden for tab.  
Grundlæggende kan man således sige, at formålet med risikostyring er at tilstræbe kontrol med 
udfaldsrummet for konkrete beslutninger. Da udfaldsrummet i sagens natur er placeret i fremtiden, 
følger det også, at forudsigeligheden af samme udfaldsrum bestemmes af et andet centralt begreb, 
nemlig det vi benævner som usikkerhed. Det hører dog med til historien, at der er mange meninger om, 
hvad usikkerhed præcist er.  Den diskussion vender jeg tilbage til senere i kapitlet. Først ser jeg 
nærmere på forskelle og ligheder mellem klassisk risikostyring og ERM. Det er en relevant 
sammenligning, dels fordi ERM-konceptet kan ses som en videreudbygning af klassisk risikostyring, og 
dels fordi det kan afdække de centrale forskelle.  
Klassisk risikostyring vs. Enterprise-ideen
Som styringsmekanisme eller ledelsesteknologi er det klassiske risikostyringskoncept simpelt og enkelt. 
Det forudsætter blot 1) en beslutning om at iværksætte strukturerede og systematiske bestræbelser på at 
kontrollere sine risici (politik / strategi), 2) identifikation af risici, der kan påvirke udkommet af ens 
beslutning (risikoidentifikation), 3) analyse af de identificerede risicis mulige konsekvenser og derpå 
følgende prioritering (risikoanalyse), 4) beslutning om iværksættelse af mitigerende handlinger for 
prioriterede risici (risikorespons) og endelig 5) opfølgning på effekten af de mitigerende tiltag og 
iværksættelse af eventuelle justeringer. Processen kan ses som en generisk model, for den fremtræder 
med små variationer og ordvalg i de mange tekstbøger om risikostyring, der før 2000 som regel er 
fagbaserede eller beskriver den generiske proces’ anvendelse på diverse fagområder (f.eks. (Adams, 
1995). Blandt de fagbaserede er f.eks. om projektstyring (Chapman & Ward, 1997), om teknisk 
sikkerhed og ”human error” (Vaughan, 1997), (Reason, 1990), om forsikring (Dorfman, 1994), 
(Doherty, 2000) og om finansiel risikostyring (Doherty, 2000), (Hampton, 2011).  
Risikoanalysen er central, fordi den bygger på to grundlæggede faktorer, nemlig estimering af 
sandsynligheden for at en given hændelse indtræffer og estimering af konsekvenserne, hvis hændelsen 
indtræffer. Produktet af sandsynlighed og konsekvens udgør grundlaget for at prioritere de risici, der 
skal håndteres (mitigeres).  Skematisk kan det opstilles som nedenstående 5 trin (figur 1). 
Figur 1: Den klassiske risikostyrings principielle trin 
Som anført ovenfor, er den klassiske risikostyrings objekt som hovedregel et konkret og 
afgrænsningsbart forhold. Det kan f.eks. være håndteringen af de risici, der kan påvirke udkommet af et
konkret projekt. Hvis en virksomhed eksempelvis har truffet beslutning om at investere i en ny fabrik,
kan mange ting påvirke tidsplan og budget. En kerneopgave for projektledelsen er således at 
identificere, prioritere og håndtere risici, der har betydning for projektets succes. På samme måde 
udarbejder man en specifik safety case, når man skal anlægge en ny jernbanelinje. I sådanne tilfælde 
stiller lovgivningen (for eksempel EU-forordning 2015/1136 om Common Safety Methods on Risk 
Assessment) krav om, at der gennemføres en systematisk hazard-analyse, der afdækker forhold (design, 
linjeføring, materialevalg osv.), der har potentiale til at påvirke jernbanesikkerheden negativt. Risiko er i 
denne sammenhæng defineret som sandsynligheden for, at eksponering til den konkrete hazard1 leder til 
negative konsekvenser. I forsikringsverdenen bestemmes præmiebetalingen af aktuarernes statistisk 
1 Begrebet ”hazard” er forvirrende. Men i denne sammenhæng er en hazard defineret som en potentiel kilde til skade. 
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følgende prioritering (risikoanalyse), 4) beslutning om iværksættelse af mitigerende handlinger for 
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prioriterede risici (risikorespons) og endelig 5) opfølgning på effekten af de mitigerende tiltag og 
iværksættelse af eventuelle justeringer. Processen kan ses som en generisk model, for den fremtræder 
med små variationer og ordvalg i de mange tekstbøger om risikostyring, der før 2000 som regel er 
fagbaserede eller beskriver den generiske proces’ anvendelse på diverse fagområder (f.eks. (Adams, 
1995). Blandt de fagbaserede er f.eks. om projektstyring (Chapman & Ward, 1997), om teknisk 
sikkerhed og ”human error” (Vaughan, 1997), (Reason, 1990), om forsikring (Dorfman, 1994), 
(Doherty, 2000) og om finansiel risikostyring (Doherty, 2000), (Hampton, 2011).  
Risikoanalysen er central, fordi den bygger på to grundlæggede faktorer, nemlig estimering af 
sandsynligheden for at en given hændelse indtræffer og estimering af konsekvenserne, hvis hændelsen 
indtræffer. Produktet af sandsynlighed og konsekvens udgør grundlaget for at prioritere de risici, der 
skal håndteres (mitigeres).  Skematisk kan det opstilles som nedenstående 5 trin (figur 1). 
Figur 1: Den klassiske risikostyrings principielle trin 
Som anført ovenfor, er den klassiske risikostyrings objekt som hovedregel et konkret og 
afgrænsningsbart forhold. Det kan f.eks. være håndteringen af de risici, der kan påvirke udkommet af et
konkret projekt. Hvis en virksomhed eksempelvis har truffet beslutning om at investere i en ny fabrik,
kan mange ting påvirke tidsplan og budget. En kerneopgave for projektledelsen er således at 
identificere, prioritere og håndtere risici, der har betydning for projektets succes. På samme måde 
udarbejder man en specifik safety case, når man skal anlægge en ny jernbanelinje. I sådanne tilfælde 
stiller lovgivningen (for eksempel EU-forordning 2015/1136 om Common Safety Methods on Risk 
Assessment) krav om, at der gennemføres en systematisk hazard-analyse, der afdækker forhold (design, 
linjeføring, materialevalg osv.), der har potentiale til at påvirke jernbanesikkerheden negativt. Risiko er i 
denne sammenhæng defineret som sandsynligheden for, at eksponering til den konkrete hazard1 leder til 
negative konsekvenser. I forsikringsverdenen bestemmes præmiebetalingen af aktuarernes statistisk 
1 Begrebet ”hazard” er forvirrende. Men i denne sammenhæng er en hazard defineret som en potentiel kilde til skade. 












baserede vurderinger af sandsynligheder og konsekvenser for det konkrete forsikringsobjekt. Når et 
luftfartsselskab skal indgå langtidskontrakter på brændstof, foretager man typisk en analyse af 
usikkerheder, der kan påvirke prisernes stabilitet. Resultatet af en sådan analyse kan være beslutninger 
om kontraktlængde og/eller beslutninger om at hedge priserne. Tilsvarende analyser og vurderinger er 
centrale elementer i finansverdenens beslutninger om sikring af renteniveauer og valutakurser.  
Ovenstående tjener blot som eksempler på typiske anvendelser af klassisk risikostyring. Eksemplerne 
illustrerer også, at risikostyring er allestedsnærværende og anvendt i et meget bredt spektrum af 
sammenhænge. De værktøjer, der for eksempel anvendes i risikoanalyserne, kan være forskellige, fordi 
de afspejler behovene i de enkelte erhverv og er tilpasset det konkrete formål. Men dette forhold er 
teknik, og ændrer ikke på, at principper og processer følger den generiske proces, der fremgår af figur 1.
Prioriteringsgrundlaget, altså hvor produktet af estimerede sandsynligheder og konsekvenser anvendes 
til at prioritere de risici, der skal styres (mitigeres), udføres enten kvalitativt (f.eks. lav, medium, høj 
sandsynlighed henholdsvis konsekvens), semi-kvantitativt (kvalitativ opdeling, hvortil der tilknyttes 
statistisk estimerede sandsynligheder) eller kvantitativt. I sidstnævnte tilfælde tilknyttes statistisk 
baserede sandsynligheder til estimerede tab. Det kan f.eks. være i form af reduceret nettoafkast, EBIT-
effekt eller tilsvarende afkastrelaterede konsekvenser. I den finansielle verden anvendes ofte avancerede 
matematiske værktøjer, f.eks. Monte Carlo-simulering (se f.eks. (Brandimarte, 2014) eller Value at 
Risk-beregninger (se f.eks. (Jorion, 2007). Flere virksomheder udenfor den finansielle verden anvender 
dog også omfattende Monte Carlo-simuleringer som led i deres ERM-koncepter, f.eks. Lego (Frigo & 
Læssøe, 2012).  
På baggrund af ovenstående kan der udledes flere kendetegn ved den klassiske proces, jf. tabel 1
nedenfor: 
Kendetegn Indhold
Risiko-objekt Anvendelsen er som hovedregel på enkeltstående og afgrænsede objekter / cases. 
Altså en fagbaseret case-by-case tilgang.
Proces Anvendelsen er som hovedregel ad hoc. Altså håndteret som ”projekt” med en relativ 
klar begyndelse og tilsvarende afslutning. Det udelukker ikke, at der er flere 
parallelle ”projekter” på samme tid, men normalt vil man opleve, at de håndteres 
individuelt.
Aktører Som oftest taler vi om cases, hvor risikostyringsprocessen håndteres af fagfolk med 
ekspertise i det specifikke område. Det kan være projektlederen, finanschefen, 
arbitragechefen, udviklingschefen og tilsvarende, ofte med bidrag fra deres team til 
den analytiske del.
Niveau og tidsramme Som oftest er cases af operationelt / taktisk tilsnit, hvor tidshorisonten er relativt 
synlig og afgrænset. 
Usikkerhed Som oftest relateret til cases, hvor der eksisterer gode historiske og statistiske 
informationer, der giver rimelige sikkerheder for at kalkulere og estimere risici.
Forudsigelighed Man kan tale om cases, hvor forudsigeligheden er relativt høj, båret af 
informationsgrundlagets bonitet og overskuelige tidshorisonter.
Risiko-syn Som regel er risikostyringens fokus lagt på tabsundgåelse (i bred forstand).
Kompleksitet Hvis man skal generalisere, taler vi om cases, der typisk er kendetegnet ved lave 
kompleksiteter. Men derfor kan casens indhold godt indeholde komplicerede 
elementer (Emblemsvag & Kjolstad, 2002).
Beslutningsrelation Primært appliceret i eksekveringen af allerede trufne beslutninger (f.eks. 
beslutningen om at bygge en ny fabrik), altså Ex Post.
Tabel 1: Typiske kendetegn ved klassisk risikostyring 
ERM-konceptet
Hvad kendetegner så den moderne videreudvikling, altså det såkaldte helhedsorienterede koncept ERM? 
Det hører med til historien, at konceptet, specielt i de tidlige faser, også kendes under andre betegnelser, 
f.eks. ”Integrated Risk Management” (Miller, 1992), ”Business Risk Management” (Young & Tippins, 
2001), “Enterprise-wide Risk Management” (DeLoach, 2000) og ”Corporate Risk Management 
(Servaes, Tamayo, & Tufano, 2009). Betegnelsen ”Strategic Risk Management” ses også anvendt, som 
regel for at understrege integrationen med virksomhedens strategiske processer (Clarke & Varma, 
1999), (Torben Juul Andersen, 2006), (Frigo & Anderson, 2011). Fælles for disse ”titler” er, at
konceptets indhold stort set er identiske, selv om der kan være lagt forskellig vægt på enkelte parametre.
(Melander, 2003) har anvendt den danske term ”strategisk risikoledelse” som parallel til Strategic Risk 
Management, men anlægger en bredere forståelse for konceptet end det, der er kendetegnede for de 
nævnte angelsaksiske forfattere. Melander ser strategisk risikoledelse som en ideologi, der ”proaktivt 
skal oplyse, belyse, perspektivere og håndtere fremtidens strategiske muligheder, barrierer og risici som 
et totalt ledelsesproblem.” Men han efterlyser samtidig udformningen af et koncept, der kan favne alle 
de elementer. Melander lægger vægt på begreber som strategisk intuition, erkendelsesevne og 
udviklingsrum som mål for konceptet, og opfordrer til, at ledere antager et mindre rationelt fokus, men 
giver i øvrigt ikke nærmere anvisninger på, hvordan dette kan opfyldes. I de seneste år har andre 
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baserede vurderinger af sandsynligheder og konsekvenser for det konkrete forsikringsobjekt. Når et 
luftfartsselskab skal indgå langtidskontrakter på brændstof, foretager man typisk en analyse af 
usikkerheder, der kan påvirke prisernes stabilitet. Resultatet af en sådan analyse kan være beslutninger 
om kontraktlængde og/eller beslutninger om at hedge priserne. Tilsvarende analyser og vurderinger er 
centrale elementer i finansverdenens beslutninger om sikring af renteniveauer og valutakurser.  
Ovenstående tjener blot som eksempler på typiske anvendelser af klassisk risikostyring. Eksemplerne 
illustrerer også, at risikostyring er allestedsnærværende og anvendt i et meget bredt spektrum af 
sammenhænge. De værktøjer, der for eksempel anvendes i risikoanalyserne, kan være forskellige, fordi 
de afspejler behovene i de enkelte erhverv og er tilpasset det konkrete formål. Men dette forhold er 
teknik, og ændrer ikke på, at principper og processer følger den generiske proces, der fremgår af figur 1.
Prioriteringsgrundlaget, altså hvor produktet af estimerede sandsynligheder og konsekvenser anvendes 
til at prioritere de risici, der skal styres (mitigeres), udføres enten kvalitativt (f.eks. lav, medium, høj 
sandsynlighed henholdsvis konsekvens), semi-kvantitativt (kvalitativ opdeling, hvortil der tilknyttes 
statistisk estimerede sandsynligheder) eller kvantitativt. I sidstnævnte tilfælde tilknyttes statistisk 
baserede sandsynligheder til estimerede tab. Det kan f.eks. være i form af reduceret nettoafkast, EBIT-
effekt eller tilsvarende afkastrelaterede konsekvenser. I den finansielle verden anvendes ofte avancerede 
matematiske værktøjer, f.eks. Monte Carlo-simulering (se f.eks. (Brandimarte, 2014) eller Value at 
Risk-beregninger (se f.eks. (Jorion, 2007). Flere virksomheder udenfor den finansielle verden anvender 
dog også omfattende Monte Carlo-simuleringer som led i deres ERM-koncepter, f.eks. Lego (Frigo & 
Læssøe, 2012).  
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arbitragechefen, udviklingschefen og tilsvarende, ofte med bidrag fra deres team til 
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regel for at understrege integrationen med virksomhedens strategiske processer (Clarke & Varma, 
1999), (Torben Juul Andersen, 2006), (Frigo & Anderson, 2011). Fælles for disse ”titler” er, at
konceptets indhold stort set er identiske, selv om der kan være lagt forskellig vægt på enkelte parametre.
(Melander, 2003) har anvendt den danske term ”strategisk risikoledelse” som parallel til Strategic Risk 
Management, men anlægger en bredere forståelse for konceptet end det, der er kendetegnede for de 
nævnte angelsaksiske forfattere. Melander ser strategisk risikoledelse som en ideologi, der ”proaktivt 
skal oplyse, belyse, perspektivere og håndtere fremtidens strategiske muligheder, barrierer og risici som 
et totalt ledelsesproblem.” Men han efterlyser samtidig udformningen af et koncept, der kan favne alle 
de elementer. Melander lægger vægt på begreber som strategisk intuition, erkendelsesevne og 
udviklingsrum som mål for konceptet, og opfordrer til, at ledere antager et mindre rationelt fokus, men 
giver i øvrigt ikke nærmere anvisninger på, hvordan dette kan opfyldes. I de seneste år har andre 
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forfattere benyttet termen ”Risk Governance”, primært med henblik på at koble risikostyring til 
organisationers Corporate Governance initiativer (Klinke & Renn, 2012), (Viscelli, Beasley, & 
Hermanson, 2016), (Lundqvist, 2015) eller til virksomheders sociale dynamikker og praksisser 
(Boholm, Corvellec, & Karlsson, 2012).  
Men hvad er de konceptuelle forskelle i forhold til den klassiske risikostyring? Fundamentet og 
metodikken er identisk med ovenstående generiske model. Men hvor den klassiske risikostyring tager 
afsæt i styringen af et specifikt risikoobjekt, f.eks. håndteringen af et konkret projekt og som regel af 
teknisk-økonomisk karakter, bygger ERM på den grundtanke, at organisationens samlede 
risikoeksponering kontinuerligt skal anskues og håndteres under et. (Miller, 1992) kalder, formentlig 
som den første på en helhedsbaseret (”integrated”) tilgang i virksomheders risikostyring. Han lægger 
vægt på risikovurderinger i forbindelse med strategiudvikling og peger på, at samlet håndtering af risici 
som en portefølje indeholder mange fordele, fordi negative effekter kan opvejes af positive. Et lidt 
senere bidrag, hvori der skitseres et konkretiseret helhedsorienteret koncept er af (Clarke & Varma, 
1999), der bruger nøgleordene ”strategisk”, ”integreret”, ”værdi-baseret” og ”proces”.  James DeLoach 
præsenterer også et helhedsorienteret rammeværk (DeLoach, 2000), og anvender nøgleord såsom:
”integreret”, ”positivt”, ”proaktivt”, ”kontinuerligt”, ”værdibaseret”, ”bredt fokus” og ”proces-dreven”.
(Barton, Shenkir, & Walker, 2001) peger på tre forhold. ”Integreret”, der udlægges som en koordineret 
aktivitet med overvågning fra topledelsen. Alle i organisationen ser risikostyring som en naturlig del af 
jobbet. ”Kontinuerlig”, altså som en proces, der kører konstant, og med et ”bredt fokus”, hvor alle 
forretningsmæssige risici og muligheder overvejes. For (Lam, 2003) er ”integration” det afgørende 
nøgleord, men i tre betydninger. For det første, etablering af en integreret risikostyrings-funktion, der på 
centralt hold samler input fra organisationen og rapporterer disse til den øverste ledelse. For det andet, at 
risikoresponser (”mitigation”) integreres og aggregeres som en portefølje på tværs af organisationen. 
For det tredje, at virksomhedens ERM-aktiviteter integreres i virksomhedens forretningsprocesser. Han 
peger på, at det netop er sidstnævnte, der i modsætning til klassisk fagbaseret risikostyring gør ERM til 
et offensivt og proaktivt koncept, der øger virksomhedens præstationer.  
Som det fremgår ovenfor, lægges der i den tidlige ERM-litteratur vægt på ret identiske attributter, selv 
om ordvalget kan variere. Men retningen er klar. ERM er tænkt som et organisatorisk helhedskoncept, 
der skal sætte ledelsen i stand til at afveje risiko og muligheder, så strategiske beslutninger træffes på et 
velinformeret grundlag, og hvor den efterfølgende eksekvering af strategierne bringes til at realisere 
målene.  Flere af disse tidlige ERM-advokater har også haft markant indflydelse på udviklingen af de
dominerende ERM-rammeværker, som fra 2004 har gjort sit indtog. Det er også kendetegnende, at de 
fleste af disse har rod i de store konsulenthuse, herunder James DeLoach (Arthur Anderson), Barton et 
al (KPMG), Clarke & Varma (AT Kearney), (Miccolis, 2000) (Towers-Perrin), Funston & Wagner
(Deloitte) og Steinberg (PWC), der således har været centrale for at drive udviklingen frem mod de 
rammeværker, der i dag er de fremherskende.  
ERM-rammeværkerne
De fremherskende rammeværker er dels den Australske-New Zealandske Risk Management Standard
(AS - NZS, 2004), som i 2009 dannede skabelonen for den internationale ISO standard (ISO, 2009)2, og 
dels Treadway-kommissionens ERM-rammeværk (Committee of Sponsoring Organizations of the 
Treadway Commission, også kendt som COSO), der blev offentliggjort i 2004 (COSO, 2004).  Mange 
organisationer i den vestlige verden, og ikke mindst i den angelsaksiske del af verden, har siden arbejdet 
på at implementere eller tage inspiration fra værdisættet i COSO, der har vundet dominerende 
indflydelse i den vestlige verden nord for Ækvator. Samtidig er de to rammeværker (COSO og ISO) 
relativt identiske i deres grundlag og metodik (E. Aven & Aven, 2015).  Jeg bygger således i det 
følgende primært på COSO som ”proxy” for det fremherskende tankesæt i ERM-konceptet, dels fordi 
rammeværket som regel italesættes som ”referencen”, og dels fordi det syntetiserer langt hovedparten af 
de strømninger, der indgår i debatterne.   
COSO’s ERM-definition afdækker den store ambition, som ligger i ERM-tankesættet, men en nærmere 
analyse rejser også flere spørgsmål. Definitionen er som følger:  
Enterprise risk management is a process, effected by an entity’s board of directors, management 
and other personnel, applied in strategy setting and across the enterprise, designed to identify 
potential events that may affect the entity, and manage risk to be within its risk appetite, to 
provide reasonable assurance regarding the achievement of entity objectives.   
Brydes definitionen ned i enkelte elementer, betyder det således, at ERM defineres som en proces, der 
foregår kontinuerligt i organisationen. Processen iværksættes og kontrolleres af bestyrelse / topledelse, 
ledelsen og øvrige medlemmer af organisationen.  Processen er indarbejdet i (”applied in”)
2 Der kan findes mere information om ISO-standarden (ISO 31000:2009) på: (https://www.iso.org/standard/43170.html)  
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forfattere benyttet termen ”Risk Governance”, primært med henblik på at koble risikostyring til 
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(Boholm, Corvellec, & Karlsson, 2012).  
Men hvad er de konceptuelle forskelle i forhold til den klassiske risikostyring? Fundamentet og 
metodikken er identisk med ovenstående generiske model. Men hvor den klassiske risikostyring tager 
afsæt i styringen af et specifikt risikoobjekt, f.eks. håndteringen af et konkret projekt og som regel af 
teknisk-økonomisk karakter, bygger ERM på den grundtanke, at organisationens samlede 
risikoeksponering kontinuerligt skal anskues og håndteres under et. (Miller, 1992) kalder, formentlig 
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senere bidrag, hvori der skitseres et konkretiseret helhedsorienteret koncept er af (Clarke & Varma, 
1999), der bruger nøgleordene ”strategisk”, ”integreret”, ”værdi-baseret” og ”proces”.  James DeLoach 
præsenterer også et helhedsorienteret rammeværk (DeLoach, 2000), og anvender nøgleord såsom:
”integreret”, ”positivt”, ”proaktivt”, ”kontinuerligt”, ”værdibaseret”, ”bredt fokus” og ”proces-dreven”.
(Barton, Shenkir, & Walker, 2001) peger på tre forhold. ”Integreret”, der udlægges som en koordineret 
aktivitet med overvågning fra topledelsen. Alle i organisationen ser risikostyring som en naturlig del af 
jobbet. ”Kontinuerlig”, altså som en proces, der kører konstant, og med et ”bredt fokus”, hvor alle 
forretningsmæssige risici og muligheder overvejes. For (Lam, 2003) er ”integration” det afgørende 
nøgleord, men i tre betydninger. For det første, etablering af en integreret risikostyrings-funktion, der på 
centralt hold samler input fra organisationen og rapporterer disse til den øverste ledelse. For det andet, at 
risikoresponser (”mitigation”) integreres og aggregeres som en portefølje på tværs af organisationen. 
For det tredje, at virksomhedens ERM-aktiviteter integreres i virksomhedens forretningsprocesser. Han 
peger på, at det netop er sidstnævnte, der i modsætning til klassisk fagbaseret risikostyring gør ERM til 
et offensivt og proaktivt koncept, der øger virksomhedens præstationer.  
Som det fremgår ovenfor, lægges der i den tidlige ERM-litteratur vægt på ret identiske attributter, selv 
om ordvalget kan variere. Men retningen er klar. ERM er tænkt som et organisatorisk helhedskoncept, 
der skal sætte ledelsen i stand til at afveje risiko og muligheder, så strategiske beslutninger træffes på et 
velinformeret grundlag, og hvor den efterfølgende eksekvering af strategierne bringes til at realisere 
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målene.  Flere af disse tidlige ERM-advokater har også haft markant indflydelse på udviklingen af de
dominerende ERM-rammeværker, som fra 2004 har gjort sit indtog. Det er også kendetegnende, at de 
fleste af disse har rod i de store konsulenthuse, herunder James DeLoach (Arthur Anderson), Barton et 
al (KPMG), Clarke & Varma (AT Kearney), (Miccolis, 2000) (Towers-Perrin), Funston & Wagner
(Deloitte) og Steinberg (PWC), der således har været centrale for at drive udviklingen frem mod de 
rammeværker, der i dag er de fremherskende.  
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(AS - NZS, 2004), som i 2009 dannede skabelonen for den internationale ISO standard (ISO, 2009)2, og 
dels Treadway-kommissionens ERM-rammeværk (Committee of Sponsoring Organizations of the 
Treadway Commission, også kendt som COSO), der blev offentliggjort i 2004 (COSO, 2004).  Mange 
organisationer i den vestlige verden, og ikke mindst i den angelsaksiske del af verden, har siden arbejdet 
på at implementere eller tage inspiration fra værdisættet i COSO, der har vundet dominerende 
indflydelse i den vestlige verden nord for Ækvator. Samtidig er de to rammeværker (COSO og ISO) 
relativt identiske i deres grundlag og metodik (E. Aven & Aven, 2015).  Jeg bygger således i det 
følgende primært på COSO som ”proxy” for det fremherskende tankesæt i ERM-konceptet, dels fordi 
rammeværket som regel italesættes som ”referencen”, og dels fordi det syntetiserer langt hovedparten af 
de strømninger, der indgår i debatterne.   
COSO’s ERM-definition afdækker den store ambition, som ligger i ERM-tankesættet, men en nærmere 
analyse rejser også flere spørgsmål. Definitionen er som følger:  
Enterprise risk management is a process, effected by an entity’s board of directors, management 
and other personnel, applied in strategy setting and across the enterprise, designed to identify 
potential events that may affect the entity, and manage risk to be within its risk appetite, to 
provide reasonable assurance regarding the achievement of entity objectives.   
Brydes definitionen ned i enkelte elementer, betyder det således, at ERM defineres som en proces, der 
foregår kontinuerligt i organisationen. Processen iværksættes og kontrolleres af bestyrelse / topledelse, 
ledelsen og øvrige medlemmer af organisationen.  Processen er indarbejdet i (”applied in”)
2 Der kan findes mere information om ISO-standarden (ISO 31000:2009) på: (https://www.iso.org/standard/43170.html)  
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organisationens strategiske processer (”strategy setting”) og omfatter samtlige aktiviteter på tværs af 
organisationen. Processens målsætning er at identificere potentielle hændelser, der kan påvirke 
organisationen, og styre / kontrollere disse indenfor organisationens risiko-appetit, så der gives rimelig 
sikkerhed for opfyldelsen af organisationens mål.  
Ideen om ”aggregering”, altså portefølje-tanken, fremgår ikke eksplicit af definitionen, men COSO 
fremhæver i teksten, at vendingen ”across the enterprise” også har den betydning, at man antager et 
”portfolio-view of risk”. COSO henviser i definitionen også til et andet centralt begreb, ”risiko-appetit”, 
der forstås (i bred forstand) som den mængde risiko en virksomhed vil acceptere i sin stræben på 
værdiskabelse (”the amount of risk an entity is willing to accept in pursuit of value”). Risiko-appetit kan 
i COSO’s terminologi udtrykkes såvel kvantitativt som kvalitativt, men vil ofte tage udgangspunkt i 
virksomhedens mission og vision, der fastlægger marked, retning og strategiske mål, og dermed, ifølge 
COSO, organisationens risikovillighed. Man kan på den baggrund hævde, at der indlejret i 
begrebsapparatet er en opfattelse af virksomhedens risiko som en definitiv størrelse, idet risiko-appetit 
reelt omfatter oplevelsen af residual risiko efter risikorespons. Denne indbyggede forudsætning berører 
jeg også senere.  
Overstående korte gennemgang gør os i stand til at opsummere de centrale attributter i ERM-konceptets 
anatomi med henblik på en sammenligning med kendetegnene for klassisk risikostyring (jf. tabel 1
foran). 
Kendetegn Indhold
Risiko-objekt Alle identificerede og væsentlige risici, der kan påvirke organisationens opfyldelse af 
strategiske målsætninger. Omfatter såvel operationelle som strategiske risici.
Proces Kontinuerlig og fortløbende proces. Risiko-responser aggregeres på tværs af 
organisationen og håndteres som en portefølje. 
Aktører Hovedaktører er topledelse og bestyrelse, der træffer beslutninger på baggrund af 
risikoidentifikationer og risikovurderinger foretaget af fagprofessionelle og eventuelt 
specielt udpegede risk managers.  
Niveau og tidsramme Strategisk tidshorisont, altså mellemlangt til langt sigt. 
Usikkerhed En kontekst, hvor der ikke eksisterer historiske og statistiske informationer for 
robuste kalkulationer. En kontekst præget af komplekse sammenhænge, dynamiske 
relationer, og ukendt kausalitet. 
Forudsigelighed En kontekst, hvor uforudsigeligheden er relativt høj, båret af usikkert eller 
manglende informationsgrundlag og lange tidshorisonter.
Risiko-syn Formelt set to-sidet, altså at risikostyringens fokus er lagt på såvel tabsundgåelse
som identifikation af muligheder (i bred forstand).
Kompleksitet Sammenhænge præges af høj kompleksitet.
Beslutningsrelation Både ex ante og ex post beslutningsmæssigt, altså formelt set både appliceret i 
beslutningen per se, men også i eksekveringen af de beslutninger, der træffes.
Tabel 2: Typiske (formelle) kendetegn ved helhedsorienteret risikostyring.  
Hvis indholdet af tabel 1 og tabel 2 sammenholdes, fremkommer visse ret centrale forskelle mellem den 
klassiske risikostyring og ERM-konceptet. For sammenligningens skyld er forskellene opsummeret i 
tabel 3 nedenfor.    
Kendetegn Klassisk risikostyring ERM
Risiko-objekt Case-by-case Aggregeret på tværs af organisationen
Proces Ad hoc Kontinuerlig proces
Aktører Håndteres af fagfolk Ledelsen centralt involveret 
Niveau Operationel / taktisk Strategisk orienteret







Kompleksitet /  usikkerhed Relativ lav kompleksitet / usikkerhed Relativ høj kompleksitet / usikkerhed
Beslutningsrelation Ex post (eksekvering af allerede trufne 
beslutninger)
Både ex ante og ex post (appliceres i 
beslutningsproces såvel som 
eksekvering)
Risikosyn Tabsundgåelse Både tab og mulighed
Tabel 3: Sammenligning af konceptuelle forskelle mellem klassisk risikostyring og ERM  
Opsummeringen i tabel 3 afdækker de mest centrale konceptuelle forskelle mellem paradigmerne i de to 
risikostyringskoncepter. De fortæller også, at implikationerne i springet til ERM fra klassisk 
risikostyring i yderste konsekvens er meget stort, forudsat at virksomhederne forfølger rationalet i ERM 
og efterlever recepterne fuldt ud. Hvor den klassiske risikostyring er funderet i kausale rationaler, der 
bygger på relativt robuste statistiske data håndteret af fagprofessionelle på afgrænsede sagsområder, kan 
udfaldet af beslutninger og processer ofte forudsiges med god træfsikkerhed. Derimod vil adoptering af 
tankesættet i ERM stille en organisation overfor helt anderledes udfordringer, fordi der reelt er tale om 
et markant paradigmeskifte, der involverer langt bredere opfattelser af risiko og usikkerhed, der 
udfordrer organisationernes typiske stræben efter rationalitet (Brunsson, 2006). Paradigmet pålægger 
samtidig topledelsen ansvaret for at skabe en kontekst af kontinuerlig risikokonversation, der både 
udfordrer ledelsens egne verdensbilleder og ageren i beslutningstagen, men som også kan skabe
dynamisk udveksling af informationer om relevante udviklinger såvel internt som eksternt. Ultimativt er 
vi her inde på den tolkning af strategisk risikoledelse som (Melander, 2003), jf. ovenfor, lægger op til, 
nemlig en ledelsesideologi, der ”proaktivt skal oplyse, belyse, perspektivere og håndtere fremtidens 
strategiske muligheder, barrierer og risici”. Hvor vidt virksomheder reelt vælger, og i givet fald, lykkes 
med, at antage en sådan ideologi er fokus for nærværende afhandlings forskningsspørgsmål, jf. ovenfor.
Men inden jeg går videre til artiklerne, ser jeg lidt nærmere på forskellige opfattelser af usikkerhed og 
risiko, og sammenholder disse med ERM-konceptets indbyggede usikkerhedsforståelse. Det er for mig 
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organisationens strategiske processer (”strategy setting”) og omfatter samtlige aktiviteter på tværs af 
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sikkerhed for opfyldelsen af organisationens mål.  
Ideen om ”aggregering”, altså portefølje-tanken, fremgår ikke eksplicit af definitionen, men COSO 
fremhæver i teksten, at vendingen ”across the enterprise” også har den betydning, at man antager et 
”portfolio-view of risk”. COSO henviser i definitionen også til et andet centralt begreb, ”risiko-appetit”, 
der forstås (i bred forstand) som den mængde risiko en virksomhed vil acceptere i sin stræben på 
værdiskabelse (”the amount of risk an entity is willing to accept in pursuit of value”). Risiko-appetit kan 
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virksomhedens mission og vision, der fastlægger marked, retning og strategiske mål, og dermed, ifølge 
COSO, organisationens risikovillighed. Man kan på den baggrund hævde, at der indlejret i 
begrebsapparatet er en opfattelse af virksomhedens risiko som en definitiv størrelse, idet risiko-appetit 
reelt omfatter oplevelsen af residual risiko efter risikorespons. Denne indbyggede forudsætning berører 
jeg også senere.  
Overstående korte gennemgang gør os i stand til at opsummere de centrale attributter i ERM-konceptets 
anatomi med henblik på en sammenligning med kendetegnene for klassisk risikostyring (jf. tabel 1
foran). 
Kendetegn Indhold
Risiko-objekt Alle identificerede og væsentlige risici, der kan påvirke organisationens opfyldelse af 
strategiske målsætninger. Omfatter såvel operationelle som strategiske risici.
Proces Kontinuerlig og fortløbende proces. Risiko-responser aggregeres på tværs af 
organisationen og håndteres som en portefølje. 
Aktører Hovedaktører er topledelse og bestyrelse, der træffer beslutninger på baggrund af 
risikoidentifikationer og risikovurderinger foretaget af fagprofessionelle og eventuelt 
specielt udpegede risk managers.  
Niveau og tidsramme Strategisk tidshorisont, altså mellemlangt til langt sigt. 
Usikkerhed En kontekst, hvor der ikke eksisterer historiske og statistiske informationer for 
robuste kalkulationer. En kontekst præget af komplekse sammenhænge, dynamiske 
relationer, og ukendt kausalitet. 
Forudsigelighed En kontekst, hvor uforudsigeligheden er relativt høj, båret af usikkert eller 
manglende informationsgrundlag og lange tidshorisonter.
Risiko-syn Formelt set to-sidet, altså at risikostyringens fokus er lagt på såvel tabsundgåelse
som identifikation af muligheder (i bred forstand).
Kompleksitet Sammenhænge præges af høj kompleksitet.
Beslutningsrelation Både ex ante og ex post beslutningsmæssigt, altså formelt set både appliceret i 
beslutningen per se, men også i eksekveringen af de beslutninger, der træffes.
Tabel 2: Typiske (formelle) kendetegn ved helhedsorienteret risikostyring.  
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Hvis indholdet af tabel 1 og tabel 2 sammenholdes, fremkommer visse ret centrale forskelle mellem den 
klassiske risikostyring og ERM-konceptet. For sammenligningens skyld er forskellene opsummeret i 
tabel 3 nedenfor.    
Kendetegn Klassisk risikostyring ERM
Risiko-objekt Case-by-case Aggregeret på tværs af organisationen
Proces Ad hoc Kontinuerlig proces
Aktører Håndteres af fagfolk Ledelsen centralt involveret 
Niveau Operationel / taktisk Strategisk orienteret







Kompleksitet /  usikkerhed Relativ lav kompleksitet / usikkerhed Relativ høj kompleksitet / usikkerhed
Beslutningsrelation Ex post (eksekvering af allerede trufne 
beslutninger)
Både ex ante og ex post (appliceres i 
beslutningsproces såvel som 
eksekvering)
Risikosyn Tabsundgåelse Både tab og mulighed
Tabel 3: Sammenligning af konceptuelle forskelle mellem klassisk risikostyring og ERM  
Opsummeringen i tabel 3 afdækker de mest centrale konceptuelle forskelle mellem paradigmerne i de to 
risikostyringskoncepter. De fortæller også, at implikationerne i springet til ERM fra klassisk 
risikostyring i yderste konsekvens er meget stort, forudsat at virksomhederne forfølger rationalet i ERM 
og efterlever recepterne fuldt ud. Hvor den klassiske risikostyring er funderet i kausale rationaler, der 
bygger på relativt robuste statistiske data håndteret af fagprofessionelle på afgrænsede sagsområder, kan 
udfaldet af beslutninger og processer ofte forudsiges med god træfsikkerhed. Derimod vil adoptering af 
tankesættet i ERM stille en organisation overfor helt anderledes udfordringer, fordi der reelt er tale om 
et markant paradigmeskifte, der involverer langt bredere opfattelser af risiko og usikkerhed, der 
udfordrer organisationernes typiske stræben efter rationalitet (Brunsson, 2006). Paradigmet pålægger 
samtidig topledelsen ansvaret for at skabe en kontekst af kontinuerlig risikokonversation, der både 
udfordrer ledelsens egne verdensbilleder og ageren i beslutningstagen, men som også kan skabe
dynamisk udveksling af informationer om relevante udviklinger såvel internt som eksternt. Ultimativt er 
vi her inde på den tolkning af strategisk risikoledelse som (Melander, 2003), jf. ovenfor, lægger op til, 
nemlig en ledelsesideologi, der ”proaktivt skal oplyse, belyse, perspektivere og håndtere fremtidens 
strategiske muligheder, barrierer og risici”. Hvor vidt virksomheder reelt vælger, og i givet fald, lykkes 
med, at antage en sådan ideologi er fokus for nærværende afhandlings forskningsspørgsmål, jf. ovenfor.
Men inden jeg går videre til artiklerne, ser jeg lidt nærmere på forskellige opfattelser af usikkerhed og 
risiko, og sammenholder disse med ERM-konceptets indbyggede usikkerhedsforståelse. Det er for mig 
38
at se et centralt forhold, fordi det vil have betydning for, hvordan der i praksis arbejdes med risiko i 
virksomhederne. 
Opfattelsen af usikkerhed og risiko i ERM
Risiko kommer af usikkerhed. Med fuld sikkerhed om fremtidige udfald af beslutninger er der per 
definition ingen risiko, fordi resultatet er forudsigeligt. Omvendt forholder det sig i sammenhænge, hvor 
udfaldet ikke kan forudsiges med sikkerhed. Men graden af forudsigelighed varierer fra risikoobjekt til 
risikoobjekt, fordi der kan herske forskellige grader af usikkerhed. Og hvis usikkerheden rummer 
muligheden for tab eller mistede muligheder, taler vi som regel om, at situationen indeholder en risiko. 
Men samtidig er risiko, i den historiske og klassiske betydning som nævnt foran, principielt en to-sidet 
størrelse, der i en valgsituation både indeholder muligheden for tab, men også muligheden for gevinst. 
Eller også er det alligevel ikke helt sådan, fordi det reelt er selve usikkerhedsmomentet, der indeholder 
både tab- og mulighedsdimensioner. Det kan gøres til en lang teoretisk diskussion om definitioner, som 
der kan (og er) skrives lange afhandlinger om. Men det er ikke formålet med dette afsnit. Til gengæld er 
det vigtigt at perspektivere de grundlæggende opfattelser af usikkerhed og risiko, der er indlejret i ERM-
koncepterne til den kontekst, begreberne anvendes i.  I den sammenhæng er det relevant at se nærmere 
på, hvordan usikkerhed-risiko distinktionen udlægges af enkelte fremtrædende forfattere, der har 
beskæftiget sig med spørgsmålet. Jeg har allerede berørt Luhmanns socialt relaterede distinktion, hvor 
risikoen for tab er en konsekvens af beslutninger, mens fare eller usikkerhed følger af omgivelserne. Når 
risiko relaterer til beslutninger, relaterer det således også til den eller de, der træffer beslutningerne, 
mens fare/usikkerhed er forbundet til bevægelser i omgivelserne, hvor man ikke er deltager i de 
(eventuelle) beslutninger, der fører til bevægelserne. Begge sammenhænge har selv sagt betydning for 
en virksomheds håndtering af risiko og usikkerhed, men indikerer også et behov for en differentieret 
tilgang til risikostyring, der afhænger af situationen.  
En anden måde at se det på, er Frank Knights klassiske økonomisk relaterede distinktioner mellem 
risiko og usikkerhed, der ikke mindst er relevante i nærværende sammenhæng, fordi de samtidig 
bidrager til at kontrastere de principielle og konceptuelle forskelle mellem klassisk risikostyring og 
ERM. Frank Knight (Knight, 1921) tager udgangspunkt i grundlaget for at fastlægge sandsynligheden 
for, at en given fremtidig hændelse (eller resultat af en beslutning) vil indtræffe. Hvor grundlaget for 
forudsigelse er ”sikkert”, enten fordi der eksisterer en på forhånd kendt matematisk relation, f.eks. som i 
terningekast (a priori sandsynlighed) eller fordi der eksisterer et tilstrækkeligt stort og homogent 
empirisk grundlag, der muliggør kalkulation af sandsynligheden for et specifikt udfald, sådan som det 
ofte er tilfældet i forsikringssammenhænge (statistisk sandsynlighed), taler Knight om målbar 
(measurable) usikkerhed, som han tilskriver termen ”risiko”. Hvor grundlaget for forudsigelse er 
ukendt, fordi relationen er unik, og der dermed ikke eksisterer et stort homogent empirisk grundlag, taler 
Knight om umålbar (unmeasurable) usikkerhed og estimater, hvortil han anvender termen ”usikkerhed”. 
Knight tilskriver specifikt den umålbare situation til forretningsmæssige situationer, der typisk vil være 
alt for unikke ”for any sort of statistical tabulation to have any value for guidance” (Knight, 1921, 
III.VII.47). Som (Runde, 1998) tillægger, skal Knights ”klassifikation” ikke ses som skarpt opdelte
grupperinger, men snarere som et kontinuum, der veksler mellem yderpolerne fra fuld statistisk 
sikkerhed til reel usikkerhed. Homogene situationer med høj frekvens er netop hvad der kendetegner 
den klassiske risikostyrings typiske objekter, mens de unikke situationer i særdeleshed er de 
sammenhænge, der optræder i strategiske valgsituationer. I den ene situation er der således en rationel 
og lineær kausalitets-relation, mens den anden situation kendetegnes af non-linearitet, hvor udfaldet er 
usikkert, eller i bedste fald kan estimeres. Sidstnævnte er også, som Knight påpeger, områder, der kalder 
på intuition og ”judgment”. Det indikerer ligeledes et behov for differentieret tilgang til risikostyring og 
risikoresponser, hvortil Frank Knight også har indsigter, der forbinder til moderne risikostyring. Han 
peger på 2 hovedprincipper for håndteringen af usikkerhed, dels det han benævner som ”konsolidering”, 
der synes at modsvare porteføljetanken i ERM, altså tanken om at aggregering på tværs af 
organisationen balancerer negative og positive udfald, og dels det han benævner som ”specialisering”, 
hvor grundtanken er, at et smalt fokus sætter virksomheden i stand til at koncentrere sin ekspertise og 
herunder afdække risiko med specialiserede responsmekanismer (som f.eks. hedging).  
Et tredje perspektiv leveres af Michael Power (Power, 2007), der ud fra et institutionelt og politisk 
ståsted anlægger et syn på relationen mellem usikkerhed og risiko, der afviger fra Knights 
sandsynlighedsbaserede distinktion. Powers distinktion relaterer til dynamikken i organiseringen af 
frembringelsen af beslutningsgrundlag og handlekraft, hvori det der udgør usikkerhed hos Frank Knight 
i Powers optik bliver til risiko, når usikkerheder inddrages i et ledelsessystem, der er designet til 
risikostyring. Power udtrykker det således, ”Uncertainty is therefore transformed into risk when it 
becomes an object of management, regardless of the extent of information about probability” (Power, 
2007, p.6). Som Power dog selv fremhæver, betyder denne distinktion omvendt ikke, at alle risici kan 
styres. Men for Power konverteres usikkerhed til risiko, når det indbringes i en styrings- og 
ledelsesmæssig kontekst helt uafhængig af informationsniveauet om sandsynlighed. Han ser moderne 
risikostyring som ”uncertainty management” i Knights distinktion, men peger også på, at koncepter som 
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på, hvordan usikkerhed-risiko distinktionen udlægges af enkelte fremtrædende forfattere, der har 
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(eventuelle) beslutninger, der fører til bevægelserne. Begge sammenhænge har selv sagt betydning for 
en virksomheds håndtering af risiko og usikkerhed, men indikerer også et behov for en differentieret 
tilgang til risikostyring, der afhænger af situationen.  
En anden måde at se det på, er Frank Knights klassiske økonomisk relaterede distinktioner mellem 
risiko og usikkerhed, der ikke mindst er relevante i nærværende sammenhæng, fordi de samtidig 
bidrager til at kontrastere de principielle og konceptuelle forskelle mellem klassisk risikostyring og 
ERM. Frank Knight (Knight, 1921) tager udgangspunkt i grundlaget for at fastlægge sandsynligheden 
for, at en given fremtidig hændelse (eller resultat af en beslutning) vil indtræffe. Hvor grundlaget for 
forudsigelse er ”sikkert”, enten fordi der eksisterer en på forhånd kendt matematisk relation, f.eks. som i 
terningekast (a priori sandsynlighed) eller fordi der eksisterer et tilstrækkeligt stort og homogent 
empirisk grundlag, der muliggør kalkulation af sandsynligheden for et specifikt udfald, sådan som det 
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ofte er tilfældet i forsikringssammenhænge (statistisk sandsynlighed), taler Knight om målbar 
(measurable) usikkerhed, som han tilskriver termen ”risiko”. Hvor grundlaget for forudsigelse er 
ukendt, fordi relationen er unik, og der dermed ikke eksisterer et stort homogent empirisk grundlag, taler 
Knight om umålbar (unmeasurable) usikkerhed og estimater, hvortil han anvender termen ”usikkerhed”. 
Knight tilskriver specifikt den umålbare situation til forretningsmæssige situationer, der typisk vil være 
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ERM som følge af dets indbyggede kontrol-ideologi og design-mangler ikke sætter virksomheder i 
stand til at forstå ”interconnectedness” (Power, 2009), hvormed forstås dynamiske og komplekse 
relationer og årsagssammenhænge.   
Selv om ovennævnte usikkerhed-risiko perspektiver leveres fra forskellige ståsteder, kan der uddrages / 
syntetiseres indsigter, der har betydning for virksomheders håndtering af usikkerhed. For det første, at 
risiko er indlejret i enhver beslutning, hvad enten beslutningen er strategisk eller operationel. Det har 
betydning for måden risiko og usikkerhed håndteres på i strategiske ledelsesprocesser, fordi strategiske 
valg er unikke som følge af, at den enkelte virksomheds kontekst er unik. Der eksisterer i disse 
processer ikke en rationelt betonet (målbar) platform for forudsigelighed. Det følger også, at 
beslutningers eksekvering vil påvirkes af beslutninger og bevægelser, som virksomhedens 
beslutningstagere ikke har del i, men som kan få betydning for opfyldelsen af de mål, som strategien er 
rettet mod. Derfor vil det, med afsæt i Powers pointe om ”interconnectedness”, være af betydning, 
hvordan dynamik og kompleksitet kan forstås, udfordres og bearbejdes i en ledelsesmæssig 
sammenhæng. (Duncan, 1972) tilskriver to dikotomier af betydning for graden af usikkerhed og 
beslutningstagen, henholdsvis simpel-kompleks og statisk-dynamisk.  Fra et strategi-perspektiv anskuer 
(Sondhi, 1999) også usikkerhed som en funktion af kompleksitet og dynamik, men detaljerer 
dikotomierne yderligere til noget, der kan synes brugbart i et ERM-perspektiv. Han ser kompleksitet 
som funktion af ”interconnectedness” af alle et systems variabler og omfanget af viden om systemets 
dynamik. Dynamik ses som funktion af forandringshastighed og størrelsen af forandring for de enkelte 
variabler. Udfordringen i Sondhis udlægning er, at samtlige et systems variabler aldrig vil være kendt, 
men vil være faktorer, der udvælges og prioriteres ud fra subjektive anskuelser. Men hans mere 
detaljerede fortolkning af kompleksitet og dynamik leverer et grundlag for at forstå, udforske og 
udfordre usikkerhed og risiko i en ledelsesmæssig og strategisk kontekst.  Spørgsmålet er så, om og 
hvordan disse elementer indgår i ERM-tankesættet.  
COSO definerer usikkerhed som manglende evne til at forudsige sandsynlighed eller effekt af 
fremtidige hændelser, mens risiko defineres som hændelser, der har negativ påvirkning, eller helt 
konkret som ”Risk is the possibility that an event will occur and adversely affect the achievement of 
objectives.” (COSO, 2004). ISO’s rammeværk (ISO, 2009) fremhæver ikke en specifik definition af 
usikkerhed, men beskriver det i introduktions-teksten (samt i en note under definitionen af “risk”) som: 
”Uncertainty is the state, even partial, of deficiency of information related to, understanding or 
knowledge of an event, its consequence, or likelihood”. Risiko defineres som “effect of uncertainty on 
objectives”, men i modsætning til COSO, der anskuer risiko fra et tabsperspektiv, fremhæves “effect” i 
en note som “…a deviation from the expected –positive and/or negative.” Med sidstnævnte tilføjelse 
som undtagelse, synes COSO’s og ISO’s definitioner i praksis identiske.  Alt andet lige er der tale om 
relativt snævre, men samtidig uspecifikke opfattelser af usikkerhed, der med henvisninger til 
sandsynligheder samtidig indeholder en kalkulatorisk grundtone af målbarhed. I selve ERM-
definitionen indgår koblingen til strategiske processer og dermed også til beslutningstagen, men hvis 
usikkerhed anskues som en slags residual til det der kan sandsynliggøres, er der ikke indeholdt en 
ansporing til at forstå, udforske og udfordre usikkerhedens elementer af kompleksitet og dynamik. Det 
indikerer en grundlæggende tone af ERM som proxy for en rationel beslutningsproces. Det udelukker 
naturligvis ikke, at de bredere perspektiver implicit kan være indeholdt i tankesættet, eller at 
virksomheder og beslutningstagere af egen kraft engagerer sig i et mere udforskende perspektiv. Et godt 
forskningsspørgsmål er, om de reelt gør det? 
Men inden vi kommer til artiklerne vil det være på sin plads at opsummere og reflektere lidt nærmere 
over de perspektiver, der fremtoner på baggrund af ovenstående afsnit.  
Afrundende refleksioner til kapitel 2
I de foranstående afsnit har jeg set nærmere på forskelle og ligheder mellem det helhedsorienterede 
risikostyringsparadigme og klassisk sagsorienteret risikostyring. Jeg har også set nærmere på enkelte 
centrale bidrag til forståelse af de for konceptet helt centrale begreber, usikkerhed og risiko. Det sætter 
mig i stand til at konsolidere, men ikke endeligt konkludere mine første foreløbige svar på Bernsteins to 
spørgsmål, som jeg bragte i spil tidligt i kapitlet.  Det første spørgsmål var, om fortiden bestemmer 
fremtiden. Svaret er fortsat både et ja og et nej. Taler vi om risiko ud fra Frank Knights terminologi om 
homogene populationer og målbarhed, er vi i stand til at beregne en sandsynlighedsfordeling og derfra 
forudsige fremtiden med en høj grad af sikkerhed.  Men hvis fokus er på unikke beslutninger, hvortil der 
ikke kan opstilles et statistisk grundlag for forudsigelse, spiller fortiden reelt set ikke nogen rolle, ud 
over den erfaringsopbygning og ekspertise, som den enkelte beslutningstager har opbygget, og som er 
nødvendig for at træffe beslutninger i den omgivende verdens dynamik og kompleksitet. Det må og bør 
ERM-koncepterne selvfølgelig anspore til, men som det indikeres af ovenstående gennemgang, synes 
koncepterne anlagt på en forudsætning om rationel kausalitet, der kan være hæmmende for forståelsen 
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af strategiske processer og synet på vidensopbygning og læring. Det kalder på en nærmere analyse af 
koncepternes syn på strategi, viden og læring. Men upåagtet den konceptuelle orientering, vil det have 
langt større betydning, hvis virksomhedernes beslutningstagere aktivt engagerer sig i usikkerhedens og 
uforudsigelighedens betydning og konsekvenser. Det forudsætter, at virksomhedernes motivation og 
drivkraft til at engagere sig i helhedsorienteret risikostyring er rettet mod målsætningen om at skabe 
værdi. Hvis drivkraften er en anden, f.eks. ansvarliggørelse eller opfyldelse af snævre compliance-krav3,
kan det måske bidrage til at forklare de blandede erfaringer af ledelsesteknologiens effektivitet, der som 
vi skal se senere, fremgår af litteraturen. En nærmere analyse af virksomhedernes motiver kan måske 
medvirke til at kaste lys over sådanne mulige konflikter. Det andet Bernstein-spørgsmål handlede om 
risikostyring er videnskab eller kunst. Vi kan nok konkludere, at det ud fra en naturfaglig eller 
økonomisk oversættelse af videnskabs-begrebet, kan ses som videnskab i de sammenhænge, hvor 
forudsigelser bygger på statistisk robuste data om årsag og effekt. Hvis man anlægger en fri fortolkning 
af kunstbegrebet, kan man nok argumentere for, at det kan risikostyring være, forudsat at udforskningen 
af usikkerhed og uforudsigelighed bygger på færdigheder som strategisk intuition, erkendelsesevne og 
udviklingsrum, sådan som (Melander, 2003) har foreslået. Men om det i en organisatoriske virkelighed 
er sådan, er et helt andet spørgsmål. Det kalder på indsigt i, hvordan organisationer i praksis italesætter, 
opfatter og arbejder med usikkerhed og uforudsigelighed. 
Jeg har, som det formentlig fremgår, relateret disse refleksioner til mine forskningsspørgsmål. Det er nu 
på tide at gå videre med de første 3 artikler.    
3 Jeg anvender termen “compliance” mange gange gennem dokumentet, dels fordi der ikke eksisterer en præcis dansk 
oversættelse af begrebet og dels fordi det også indgår i dansk sprogbrug. Jeg anvender det i betydningen efterlevelse 
eller opfyldelse af regulatoriske krav og forventninger til god virksomhedsledelse.  
3. Artiklen ”Fire moderne helhedsorienterede risikostyringsramme-
værker”  
Den artikel, der følger nedenfor, er udarbejdet i projektets tidlige fase, hvor diskursen om den 
helhedsorienterede risikostyrings fordele var særlig aktiv. Artiklen er publiceret i Økonomistyring og 
Informatik (Ø&I) 2005/2006, nr. 5. Den tidlige italesættelse omkring årtusindeskiftet udmøntede sig 
relativt hurtigt i at konsulenthuse, revisionsvirksomheder, finansielt orienterede brancheorganisationer 
eller risikostyringsorganisationer, hver især forsøgte at etablere standarder og rammeværker, der havde 
til formål at ensrette og harmonisere tilgangen til organisatorisk risikostyring. 
Hensigten med analysen af de 4 rammeværker var dels at opnå en større forståelse for koncepternes 
indhold i forhold til fire centrale determinanter, nemlig strategisk integration, interessentsyn, læring og 
kulturel / kontekstmæssig fleksibilitet; og dels at give et overblik over rammeværkernes fordele og 
ulemper i en dansk og skandinavisk kontekst, således at praktikere, der stod overfor valg af metodik og 
koncept, havde et sted at rådføre sig. Sådan blev artiklen heldigvis også anvendt, specielt i de første år 
efter dens fremkomst.  
Selv om analysens genstande, altså rammeværkerne, er udvalgt for mere end 10 år siden, er det min 
opfattelse, at analysen stadig er relevant og har aktualitet. DeLoachs koncept har dannet en stor del af 
fundamentet for COSO’s 2004-rammeværk, så selv om hans bidrag i dag ikke er specielt fremtrædende, 
kan det stadig spores. COSO har i 2017 opdateret rammeværket fra 2004, men selv om det opdaterede 
rammeværk indeholder udvidede perspektiver blandt andet på strategi-relationen, er dets rygrad stadig 
baseret på 2004-rammeværket. Det Australsk-New Zealandske rammeværk også fra 2004 er i dag blevet 
til ISO-standarden fra 2009, hvori der er meget få ændringer. FERMA har tilsluttet sig ISO’s standard.  
I dag er COSO og ISO således de 2 rammeværker, der henvises til som ”standarderne”, men med COSO 
som den tungeste reference. Det kan eventuelt tillægges den autoritet som COSO’s amerikanske 
udspring giver. Men faktum er, at meget få virksomheder reelt har implementeret COSO’s omfangsrige 
indhold i sin helhed. I den sammenhæng synes ISO-standarden langt mere tilgængelig. 
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indhold i sin helhed. I den sammenhæng synes ISO-standarden langt mere tilgængelig. 
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Fire moderne helhedsorienterede  
risikostyringsrammeværker 
 
– en sammenlignende analyse i et strategisk, 
interessentorienteret og kulturelt perspektiv 
Af Per Henriksen & Thomas Uhlenfeldt∗ 
Risikostyring er de seneste år for alvor kommet på dagsordenen i mange større dan-
ske virksomheder. I kølvandet på den stigende interesse for risikostyring er dukket 
flere nye helhedsorienterede rammeværk og standarder op, som hver især indehol-
der deres bud på overordnede retningslinier for god risikostyring. Denne artikel gi-
ver en introduktion til fire af de for tiden mest relevante risikostyringsrammeværk, 
James DeLoach’s EWRM, FERMA, den Australske-New Zealandske standard og 
det nye COSO ERM rammeværk. Vi ser nærmere på nogle af de væsentlige lighe-
der og forskelle mellem de fire rammeværk, herunder deres strategiske fokus, inte-
ressentorientering og anvendelighed i en dansk-skandinavisk kontekst – alle kritiske 
punkter, som danske virksomheder bør medtage i deres overvejelser, hvis de på-




Risikostyring i dens moderne helhedsorienterede – eller »enterprise-
wide« form – er genstand for stigende interesse blandt virksomhe-
der verden over. Det er dokumenteret i en lang række surveys, f.eks. 
(Miccolis & Shah 2000), (Tillinghast-Towers-Perrin 2002), (Turpin 
2002) og (Viles & Easterbrook 2003). 
 
∗  Per Henriksen er cand. lact., MBA og erhvervsforsker samt direktør for bran-
cheforeningen DKT. Thomas Uhlenfeldt er cand. comm. og ass. projektleder. 
Begge er tilknyttet Center for Virksomhedsudvikling og Ledelse på Copenha-
gen Business School. 
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Danske virksomheders interesse for risikostyring er ligeledes steget 
markant (Henriksen & Melander 2005). I forlængelse af denne ud-
vikling har et forskerteam fra Center for Virksomhedsudvikling og 
Ledelse (CVL) på Copenhagen Business School i foråret 2005 
iværksat et erhvervsforskningsprojekt med overskriften »Strategisk 
Risikoledelse set i et dansk organisatorisk perspektiv«. Projektet er 
etableret i samarbejde med nogle af Danmarks største virksomheder 
med det formål at udvikle et situationstilpasset og praktisk anvende-
ligt risikoledelseskoncept, der 1) kan hjælpe danske virksomheder 
videre frem mod et helhedsorienteret perspektiv rettet mod reelle 
strategiske / forretningsmæssige risici, og 2) i højere grad end de 
eksisterende angelsaksisk prægede risikostyringskoncepter kan fun-
gere effektivt i relation til en dansk /skandinavisk kontekst.  
Gennem de senere år er udviklet flere nye anvisninger på, hvordan 
virksomheder bør indrette deres helhedsorienterede risikostyrings-
aktiviteter. Især har en række større angelsaksiske interesseorgani-
sationer og konsulenthuse sat sig i førertrøjen med hensyn til at ud-
vikle overordnede retningslinier for god risikostyring. Disse ret-
ningslinier er bl.a. blevet udmøntet gennem forskellige risikosty-
ringsframeworks og standarder, som i dag udgør en væsentlig refe-
renceramme for risikostyringsfeltet. Eksempelvis henter Deloitte og 
PricewaterhouseCoopers inspiration i etablerede framework og 
standarder i forbindelse med deres udvikling af kommercielle risi-
kostyringskoncepter. 
2. Problemstillinger 
De forskellige risikostyringsframeworks og standardarder yder til-
sammen et væsentligt bidrag til risikostyringsfeltet. Men virksom-
heder skal vælge disse rammekoncepter med omhu og vælge en ri-
sikoledelsesstrategi som er tilpasset den kontekst virksomheden 
opererer i og som anvender en styringsterminologi, der understøtter 
virksomhedens relevante ledelsesprocesser. Det er derfor vigtigt at 
virksomhedens implementering af et givent rammeværk afspejler 
virksomhedens strategiske og organisatoriske særpræg. 
3. Oversigt over artiklen 
Artiklen er struktureret som følger: I kapitel B gives en kort intro-
duktion til de fire rammeværk som danner baggrund for vores ana-
lyse. Herefter præsenteres i kapitel C vurderingskriterierne for den 
videre komparative analyse. I kapitel D gives en kort præsentation 
af rammeværkernes struktur og nøglekomponenter. I kapitel E dis-
Erhvervs-
forsknings-
projekt om  
Risikoledelse 
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kuterer vi, hvorvidt rammeværkerne formår at skabe sammenhæng 
mellem de anviste risikostyringsaktiviteter og henholdsvis selve 
strategidannelsen og strategiimplementeringen. Yderligere ser vi 
nærmere på rammeværkernes fokus på risikokonsolidering. Ram-
meværkernes fokus på opportunities diskuteres i kapitel F. I kapitel 
G diskuteres, hvorvidt de fire rammeværk kan bidrage til organisa-
torisk læring relateret til virksomhedens risici. Rammeværkernes in-
teressentfokus behandles i kapitel H. Afslutningsvis diskuteres 
rammeværkernes konceptfleksibilitet i kapitel I og deres anvende-
lighed i en dansk / skandinavisk kontekst i kapitel J. Vi sammenfat-
ter og afrunder i kapitel K. 
4. Definitioner 
Men inden vi går videre, vil vi tydeliggøre definitionsarbejdet ved-
rørende begrebet »rammeværk«. To af de fire koncepter, vi her be-
skæftiger os med, præsenterer sig som rammeværker (»frame-
works«), mens de øvrige to fremstår som standarder (»standards«). 
Det kan naturligvis debatteres, hvorvidt »rammeværk« og »stan-
dard« har samme betydning. Vi har til dette formål ikke fundet an-
ledning til at skelne og lader derfor følgende definition omfatte 
begge begreber: »A structure giving shape and support to so-
mething« samt »a set of principles or ideas used as a basis for one’s 
judgement, decisions, etc.«1 I denne artikel oversættes »framework« 
til rammeværk. Et »risikostyringsrammeværk« er med andre ord en 
generisk ramme og struktur, der har til formål at understøtte en 
virksomheds risikostyringsaktivititer, herunder de vurderinger og 
beslutninger som træffes i forbindelse med udformningen og gen-
nemførelsen af konkrete risikostyringsaktiviteter.  
B. Baggrund – fire aktuelle bud på  
risikostyringsrammeværk 
Hvor USA og andre angelsaksiske lande er frontløbere i udviklin-
gen og implementeringen af helhedsorienterede rammeværker, er 
der hidtil kun ganske få eksempler på danske virksomheder som har 
implementeret et risikostyringsrammeværk i sin helhed. Men et sti-
gende antal virksomheder overvejer pt. deres tilgang til risikosty-
ringsfeltet, herunder hvorvidt man skal adoptere et dokumenteret 
rammeværk, og i givet fald hvilket.  
Hvad er et 
rammeværk? 
Stigende  
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COSO’s ERM-rammeværk, som udkom i oktober 2004, er fra man-
ge sider blevet fremhævet som risikostyringens referenceramme-
værk. Men virksomheder bør være opmærksomme på, at der eksi-
sterer andre rammeværker, der potentielt vil kunne tilbyde løsninger 
der er bedre afstemt med den konkrete organisatoriske kontekst. Til 
støtte for sådanne overvejelser i virksomhederne har vi fundet det 
relevant at præsentere alternativer til COSO og diskutere væsentlige 
forhold, man bør tage med i sine overvejelser, såfremt man overve-
jer at basere sine risikostyringsaktiviteter på et risikostyringsram-
meværk.  
Vi har med dette formål for øje udvalgt fire moderne rammeværk, 
der alle har opnået en relativ høj grad af accept og indflydelse på ri-
sikostyringsfeltet. De fire rammeværker fremgår af tabel 1 neden-
for. 
Enterprise-Wide 
Risk Management  
– Strategies for 
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The Institute of 
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(IRM), The Asso-
ciation of  
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Risk Managers 
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i det følgende. 










Tabel 1. De fire rammeværker 
Alternativer til 
COSO 
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Vores valg af netop disse fire rammeværker indebærer naturligvis et 
fravalg af andre. Der er flere eksempler på rammeværker, som til 
trods for de tilsyneladende attributter i praksis ikke udgør et egent-
ligt helhedsorienteret rammeværk. Blandt disse er f.eks. (Young & 
Tippins 2001), (Doherty 2000) og (Lam 2003), der trods overskrif-
terne »Organisational Risk Management«, »Integrated Risk Mana-
gement« og »Enterprise Risk Management« i praksis enten koncen-
trerer sig om finansiel risikostyring eller afgrænsede segmenter af 
virksomhedens risikostyring, og dermed ikke tilbyder et egentligt 
helhedsorienteret rammeværk rettet mod alle virksomhedens aktivi-
teter. (Waring & Glendon 1998) tilbyder en tidlig, men umoden 
skitse til model, men giver i øvrigt en glimrende redegørelse for ri-
sikostyringens mange værktøjer. Herudover beskæftiger standardi-
seringsorganisationerne British Standard og ISO sig også med feltet, 
men fokuserer i realiteteten kun på helt specikke fagområder. ISO 
Guide 73 er udelukkende en definitionsguide. 
1. DeLoach’s EWRM 
»Enterprise-Wide Risk Management – Strategies for linking risk 
and opportunity« er et omfattende værk på lidt under 300 sider inkl. 
appendix. Det omfatter definitionsafklaringer, konkrete anvisninger 
på risikoidentifikation, -vurdering og -håndtering, samt forskellige 
former for risikokontrolprocesser mm. i en helhedsorienteret kon-
tekst. Rammeværket er udviklet af James W. DeLoach som på ud-
givelsestidspunktet i 2000 var partner i Arthur Andersen. DeLoach 
har også spillet en rolle i forbindelse med udarbejdelsen af COSO’s 
ERM rammeværk.  
2. FERMA (Den britiske »Risk Management Standard«) 
FERMA’s (Federation of European Risk Management Associa-
tions«) »Risk Management Standard« er udviklet i et samarbejde 
mellem tre britiske organisationer indenfor risikostyring, The Insti-
tute of Risk Management (IRM), The Association of Insurance and 
Risk Managers (AIRMIC) og The National Forum for Risk Man-
agement in the Public Sector (ALARM). Det er et kompakt doku-
ment på kun 15 sider og adskiller sig derved væsentligt fra de tre 
øvrige rammeværk både i omfang og detaljeringsgrad. Rammevær-
ket er en generisk guide til risikostyring. Rammeværket anvender 
risikoterminologien fra International Standard Organisazation’s 
(ISO) »Guide 73 Risk Management – Vocabulary – Guidelines for 
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3. COSO’s ERM 
I efteråret 2004 udgav »The Committee of Sponsoring Organiza-
tions of the Treadway Commission« (COSO) sit bud på et ramme-
værk for fremtidens risikoledelse med titlen »Enterprise Risk Ma-
nagement – Integrated framework«. COSO har siden sin udgivelse 
fået relativt stor eksponering og markedsføres, også herhjemme, 
som ERM disciplinens reference-rammeværk. Rammeværket om-
fatter to bind. Bind 1 indeholder en 125 siders præsentation af ram-
meværkets struktur, forslag til etablering af risikostyringsaktiviteter 
samt anvisninger til organisationsunderstøttende initiativer. Bind II 
(»Application Guide«) præsenterer på 100 sider en række applikati-
ons- og implementeringsteknikker. Rammeværket er udviklet med 
bidrag fra PriceWaterhouseCoopers (og James DeLoach), og be-
nævnes undertiden COSO 2, hvilket refererer til dets tilhørsforhold 
til COSO’s »Internal Control – Integrated Framework« fra 1992 
(COSO 1992).  
4. Risk Management Standard AS/NZS 4360:2004 
Dette rammeværk er udviklet i samarbejde mellem de australske og 
new zealandske standardiseringsorganisationer, som har modtaget 
input fra en lang række interesseorganisationer og offentlige institu-
tioner. »AS/NZS 4360:2004« er en revideret udgave af AS/NZS 
4360:1999. Den findes i to versioner, henholdvis selve rammevær-
ket som er på 27 sider samt en 116 siders kommenteret håndbog, 
»HB 4360:2004, Companion to AS/NZS«. Den kommenterede 
håndbog indeholder udover rammeværket også uddybende forkla-
ringer og præsenterer forskellige applikationsteknikker. Vi henviser 
i artiklen til den kommenterede version. 
C. Hvad er god risikostyring?  
Vores valg af kvalitetskriterier 
Vi har i artiklens titel anført, at sammenligningen mellem de fire 
rammeværker finder sted i et strategisk, interessentorienteret og kul-
turelt perspektiv. Det strategiske fokus er valgt, fordi det relaterer til 
den organisatoriske helhedsopfattelse (Enterprise-wide), som ram-
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Rammeværkerne postulerer, at de adskiller sig fra traditionelle tek-
nisk-økonomiske risikostyringstankegange gennem deres organisa-
toriske / forretningsmæssige helhedsorientering. Det må dels inde-
bære, at de søger at håndtere de mange forskellige typer risici, som 
virksomheder eksponeres for, f.eks. strategiske, operationelle, 
compliance, finansielle, hazards etc. Men det bør også betyde, at det 
omfatter samtlige processer i en organisation, hvor væsentlige risici 
kan opstå. Derfor er det relevant at se nærmere på, hvordan ramme-
værkerne reelt behandler strategibegrebet. Omfatter de hele strate-
giprocessen, eller er de kun relateret til specifikke elementer i hel-
heden, f.eks. strategiernes implementering? Det ser vi nærmere på i 
kapitel E. 
Strategifokuset fører implicit til overvejelser om andre relevante 
sammenligningskriterier. Følger der f.eks. med et samlet syn på 
strategiprocessen også et fokus på afsøgning af nye forretningsmu-
ligheder, således at rammeværkerne ikke blot beskæftiger sig med 
tabsundgåelse? En anden relevant overvejelse er hvorvidt ramme-
værkerne understøtter dynamik i risikohåndteringen, herunder hvil-
ket perspektiv, de lægger på indsamling og generering af risikovi-
den. For at besvare dette spørgsmål kigger vi nærmere på, hvilke 
aktører der involveres i risikoidentifikation og -vurdering. I denne 
henseende bliver rammeværkernes interessentsyn og læring af be-
tydning. Søger de at inddrage alle relevante interessenter i planlæg-
ningen og gennemførelsen af risikostyringsprocessen, eller ses risi-
kostyring som en ren top-downrelateret proces, hvor interessenterne 
udelukkende involveres i at gennemføre risikostyringsaktiviteterne? 
Har de fokus på om organisationen lærer af de erfaringer, der ind-
høstes over tid?  
Samtidig er det nødvendigt at forholde sig til, om rammeværkerne 
kan tages i anvendelse af alle størrelser og typer af organisationer, 
eller om de udelukkende kan tilpasses de største og mest velstruktu-
rerede? Kan rammeværkerne overhovedet overføres og anvendes i 
en dansk / skandinavisk sammenhæng? Det sidste mener vi er et re-
levant spørgsmål, fordi de alle har udspring i angelsaksisk kultur, 
der på en række områder afviger fra vores. Eksempelvis skinner ud-
springet fra den angelsaksiske kultur og erfaringerne fra de store 
amerikanske erhvervsskandaler tydeligt igennem i et af rammevær-
kerne, der i høj grad fokuserer på et stærkt hierarki, kontrol og rap-
portering. Dette kan umiddelbart stride imod den skandivaniske le-
delseskultur der ofte beskrives som en konsensusmodel, karakterise-
Rammeværker-
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ret ved tætte relationer og lav magtdistance mellem ledelse og med-
arbejdere samt fokus på mål og værdier frem for regler og kontrol-
aktiviteter.  
Og så har refleksioner og behov fra en række af de praktikere, vi 
samarbejder med i forskningsprojektet naturligvis også haft betyd-
ning for vores valg af sammenligningsdeterminanter. Deres reflek-
sioner er jo netop et udtryk for hvad »markedet« efterspørger. 
Med baggrund i disse overvejelser kan vores valg af sammenlig-
ningsgrundlag opsummeres, jf. boks 1 nedenfor. 


















• Rammeværkernes struktur og komponenter 
• Rammeværkernes bidrag til at forbedre beslutningskvali-
teten i såvel strategidannelsen som -implementeringen  
o Hvorvidt kobles de anviste risikostyringsaktiviteter til virk-
somhedernes overordnede strategiprocesser, dvs. til mål- 
og strategidannelsen såvel som strategiimplementeringen?  
o Hvordan forholder de sig til risikoinformationernes retvi-
sende konsolidering, dvs. prioritering og kommunikation 
op gennem organisationen? 
• Rammeværkernes forhold til risikobegrebets to-sidede natur 
o Hvorvidt, og i givet fald hvordan, relaterer rammeværkerne 
sig til tabs- såvel som mulighedsdimensionen? 
• Rammeværkernes fokus på organisatorisk læring 
o I hvilken grad forsøger rammeværkerne at facilitere eller 
understøtte risikorelevant læring i organisationen?  
• Rammeværkernes interessentfokus 
o I hvilken grad inddrages interessentperspektivet i planlæg-
ningen og gennemførelsen af de anviste risikostyringsakti-
viteter?  
• Rammeværkernes kontekst-fleksibilitet 
o Hvorvidt er de anvendelige og implementerbare i alle stør-
relser og typer af organisationer? 
• Rammeværkernes kulturelle fleksibilitet 
o Hvorvidt er rammeværkerne, med baggrund i deres angel-
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D. Rammeværkernes struktur og komponenter 
En sammenligning af de fire rammeværkers opbygning og hoved-
komponenter viser, at rammeværkerne består af samme generiske 
struktur for identifikation, vurdering og håndtering af risici. Samti-
dig anvendes også i vid udstrækning samme teknikker til at gen-
nemføre de forskellige faser af risikostyringen, selv om der delvist 
anvendes forskelligt ordvalg. Men princielt er strukturerne og meto-
dikkerne identiske. Rammeværkernes anvisninger til en risikosty-
ringsproces kan, som illustreret i nedenstående model (figur 1), ind-
deles i seks faser: 
 
Figur 1. De fire rammeværkers overordnede struktur  
(egen tilvirkning, med inspiration fra DeLoach) 
Som antydet i figur 1 samt den korte beskrivelse nedenfor, kan alle 
fire rammeværker anskues som normative beslutningsmodeller, ud-
viklet med det formål at vejlede virksomhedernes beslutningstagere 
i at øge kvaliteten af deres strategiske, taktiske og operationelle be-
slutninger. Rammeværkerne er i deres opbygning og indhold meget 
tilsvarende den generelle rationelle beslutningsmodel, vi kender fra 
beslutningsteorien, som til sammenligning med ovenstående model 
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alternativ søgning, konsekvensvurdering, valg, udførelse og kontrol 
(Enderud 1976: s.11). 
Fase 1: Målformulering 
Topledelsen formulerer og beslutter mål og strategier for organisati-
onen og for virksomhedens risikostyringsaktiviteter med udgangs-
punkt i virksomhedens mission, vision og overordnede målsætninger.  
Fase 2: Risikoidentifikation 
Identifikation af potentielle hændelser, som kan påvirke opfyldelsen 
af de fastlagte mål og strategier. Hændelser kan udspringe af hand-
linger, beslutninger og begivenheder i de interne eller eksterne om-
givelser. Identifikationsteknikker såsom makroøkonomiske analy-
ser, industrianalyser, scenario analyser, interne ressource- og kapa-
bilitetsanalyser m.v. tages typisk i anvendelse. 
Fase 3: Risikovurdering 
Usikkerheden af de identificerede hændelser estimeres herefter i en 
traditionel risk mapping model, hvor sandsynligheden for at hæn-
delsen forekommer (»likelihood of occurrence«) kobles til hændel-
sens potentielle konsekvens (»impact«) på opfyldelsen af organisa-
tionens mål. 
Fase 4: Risikorespons  
De identificerede hændelser prioriteres, og organisationen tager be-
slutning om eventuel responsmekanisme. Responsmekanismer præ-
senteres typisk under overskrifter som risikoundgåelse, risikoreduk-
tion, risikooverdragelse og risikoaccept. DeLoach adskiller sig på 
dette punkt fra de tre øvrige rammeværker ved også at inddrage ri-
sikoudnyttelse (»exploit«) som responsmekanisme.  
Fase 5: Handlingsplaner 
Herefter besluttes og etableres handlingsplaner for hver af de priori-
terede risici. Risikoejere (ansvarlige) udpeges. 
Fase 6: Kontrolaktiviteter 
Handlingsplaner følges op af etableringen af kontrolaktiviteter, som 
skal sikre, at den valgte risikorespons udføres rettidigt og korrekt. 





4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
Økonomistyring & Informatik – 21. årgang 2005/2006 nr. 5 489 
FERMA-rammeværket består udelukkende af den ovenfor beskrev-
ne struktur, hvorimod DeLoach og COSO også anviser støttepro-
cesser, som skal understøtte risikostyringsprocessen bedst muligt. 
AS/NZS er også strukturorienteret, men indeholder også anvisnin-
ger, der dog er mindre preskriptive end hos DeLoach og COSO.  
E. Rammeværkernes bidrag til at forbedre  
beslutningskvaliteten i såvel strategidannelsen  
som i -implementeringen 
0. Generelt 
I ambitionen om at være helhedsorienteret ligger det implicitte mål 
at beskæftige sig med samtlige de processer i en organisation, hvor 
væsentlige risici kan skabes. Dvs. ikke blot i relation til strategiers 
implementering og i forhold til de operationelle-taktiske processer, 
men også i forhold til organisationens retning, altså mål- og strate-
gidannelsen. Det påpeges også i en vis grad af f.eks. (Slywotsky & 
Drzik 2005) og (Buehler & Pritsch 2003), der begge reflekterer over 
inddragelsen af strategiske risici i styringsprocessen. 
Vi mener, at denne strategi-pointe er vigtig i det helhedsorienterede 
lys, fordi historien kan frembyde mange eksempler på »downside 
risks«, som blev skabt i selve mål- og strategidannelsen (vi vender 
tilbage til »upside risk«-diskussionen senere). Lad os til støtte for 
argumentet nævne et par eksempler: 
• Swissairs sammenbrud i 2001 blev »grundlagt« i en række stra-
tegiske beslutninger fra 1996-97. Af forskellige årsager blev sel-
skabet ikke deltager i en af de store luftfartsalliancer. Man fast-
holdt målsætningen om at blive en global spiller, og besluttede 
derfor at opbygge et eget netværk. Nøglestrategien bestod i op-
køb af minoritetsaktieposter i en række mellemstore og mindre 
europæiske luftfartsselskaber. Det udviklede sig til et forløb af 
»eskalerende forpligtelser«4 med enorme påvirkninger på selska-
bets kapitalberedskab. Påvirkningerne efter 11. september med-
førte store likviditetsproblemer, og selskabet gik i betalings-
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• Lego har gennem de seneste år kæmpet med faldende markeds-
andele og deraf følgende milliardunderskud. Problemerne har 
bl.a sin baggrund i en række strategier, der ikke tog hensyn til 
radikale ændringer i kundernes købsadfærd og markedet gene-
relt. Som Mads Øvlisen påpegede i Berlingske (27. april 20055), 
var ledelsen og bestyrelsen i Lego fanget i en form for »delusion 
of its own historic succes«6, hvilket resulterede i, at man ikke var 
tilstrækkelig opmærksomme på ændringerne i markedet. Også 
selv om man, ifølge Mads Øvlisen, faktisk havde »fanget« nogle 
af disse signaler længere ude i salgsledet. 
• Den internationale modetøjskæde Hennes & Mauritz har over 
nogen tid tabt markedsandele til konkurrenten Zara. Flere analy-
tikere har tilskrevet denne udvikling grundlæggende forskelle i 
de to kæders outsourcing strategier7. H&M har lange leveringsti-
der, fordi en stor del af produktionen er outsourcet til producen-
ter i Kina. Selv om det giver lavere omkostninger, er det sand-
synligvis ikke fleksibelt nok til at imødegå de hurtige forandrin-
ger i et dynamisk marked. ZARA fokuserer på små serier, der 
primært produceres i Europa. En dyrere, men væsentlig mere 
adræt løsning.  
Udover ovenstående kan (Argenti 1976), (Roxburgh 2003) og (Ba-
zerman & Watkins 2005) også bidrage med en række eksempler, 
der understreger vores argument om, at risikostyring ikke kun er re-
levant i relation til strategiers implementering. Vores pointe er, at 
hvis et risikostyringsrammeværk skal leve op til sin påstand om at 
være helhedsorienteret, så må det også forholde sig til strategidan-
nelsesprocessen per se.  
Det betyder ikke, at fremgangsmåde og metodik nødvendigvis skal 
være identiske igennem hele risikospektret. F.eks. er det nærliggen-
de, at risikostyring i mål- og strategidannelsen behandles i andre fo-
ra og med andre metoder end risikostyring relateret til eksekvering 
og operationelle-taktiske processer. Men et »sandt« helhedsoriente-
ret rammeværk bør i det mindste forholde sig til helheden og sætte 
en ramme for det samlede spektrum. Yderligere er en væsentlig for-
udsætning for at risikoinformationer overhovedet kan komme til at 
indgå i ledelsens samlede strategiske beslutningsgrundlag, at disse 
prioriteres og kommunikeres opad til organisationens øverste be-
slutningstagere på et retvisende og meningsfuldt set.  
Eksempler  
på risici ud-
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Vi finder det i denne forbindelse relevant at se nærmere på 2 
spørgsmål: 
1. Hvorvidt kobles de anviste risikostyringsaktiviteter til virksom-
hedernes overordnede strategiprocesser? Dvs. til såvels strategi-
dannelsen som -implementeringen, og 
2. Hvorvidt bidrager de til at virksomhedens nøglerisici prioriteres 
og kommunikeres op og ud til direktion og bestyrelse på et retvi-
sende sæt, og således kommer til at udgøre en del af det strategi-
ske beslutningsgrundlag (risikokonsolideringen)? 
 
1. Risikostyringens kobling til strategidannelsen 
De fire rammeværk sigter explicit mod at koble risikostyringen til 
virksomhedens strategiprocesser og dermed »løfte« risikostyring op 
på strategisk niveau. 
DeLoach er specifik i sin beskrivelse af behovet for sammenhæng 
mellem risikostyring og strategi: 
»The risk strategy must be consistent with other firm strategies, regardless of 
whether it is formulated separately or integrated with existing business strategies. If 
the risk strategy is formulated after the business strategy is developed (which often 
is the case, as risk is often considered intuitively when formulating business strate-
gy), then the business strategy needs to be confirmed og adjusted when risks are 
fully considered…(..) Therefore business and risk strategies should be developed 
concurrently – at least at a high level – so they are in sync with one another«. 
(s.94) 
Ifølge DeLoach skal risikostyring altså indgå tidligst muligt i strate-
giprocessen, og helst være en naturlig bestanddel i selve strategi-
dannelsen. De tre øvrige rammeværk er ligeledes meget eksplitte 
omkring den nødvendige sammenhæng mellem risikostyringsaktivi-
teterne og den strategiske ledelse. FERMA indleder således med at 
fastslå, at »Risk Management should be a continuous and develo-
ping process which runs throughout the organisation’s strategy and 
the implementation of that strategy« (s.2). COSO anbefaler, at »En-
terprise risk management is applied in strategy setting, in which 
management considers risks relative to alternative strategies« 
(s.18), mens AS/NZS er noget mere ydmyg med »Risk management 
can be applied at many levels in an organization. It can be applied 
at a strategic level and at a tactial and operational levels« (s.8). 
Strategifokuset 
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Rammeværkerne sigter således formelt mod ikke blot at være an-
vendelige i forbindelse med strategiimplementering, finansielle ak-
tiviteter og daglige operationer, men også mod at kunne anvendes i 
forbindelse med strategidannelsen.  
Men en tekstnær gennemgang af rammeværkerne giver dog et noget 
tvetydigt billede af, hvorvidt de anbefalede risikostyringsaktiviteter 
reelt kobles til strategidannelsen. 
På trods af DeLoach’s indledende refleksioner om sammenhængen 
mellem strategi og risikostyring, giver rammeværket i praksis ingen 
anvisninger på, hvordan risikostyring kan appliceres i strategidan-
nelsen. Dette skyldes sandsynligvis, at DeLoach forudsætter, at 
samme metoder kan anvendes. Men det er formentlig ikke reali-
stisk, da processen ofte finder sted i en anden konstekst. DeLoach 
berører dog emnet i flere sammenhænge, men det er tydeligt, at risi-
kostyringen primært anskues som en aktivitet, der kan skabe sam-
menhæng mellem virksomhedens på forhånd fastlagte mål og stra-
tegier, og eksekveringen af disse.  
COSO fremtræder i denne henseende, trods henvisningen til »stra-
tegy setting«, som en overbygning på deres tidligere rammeværk fra 
1992 (Internal Control – Integrated Framework)8, der primært fo-
kuserer på virksomhedens operationelle og rapporteringsmæssige 
målsætninger samt virksomhedens efterlevelse af gældende lovgiv-
ning og regulativer (compliance). Disse tre målkategorier er reelt 
kernen i det nye COSO-rammeværk, der suppleres med en ny 4. 
målkategori, der relaterer til realiseringen af virksomhedens strate-
giske mål. Men heller ikke her gives nærmere anvisninger på relati-
onen til »strategy setting«. 
FERMA går ligeledes ikke dybere ind i diskussionen, udover at vise 
(uden yderligere forklaring) i en figur (s.5), at organisationens stra-
tegiske mål kan blive påvirket af risikostyringsprocessen.  
AS/NZS holder sig til gengæld fri af sondringen mellem strategi-
dannelse og strategiimplementering, jf. også den ydmyge udmel-
ding i rammeværket, vi påpegede ovenfor. I AS/NZS konstateres 
blot, at risikostyringsprocessen er fleksibel, og »…should be ap-
plied when planning and making decisions about significant issues. 
For example, when considering changes in policy, introducing new 
strategies and procedures, managing projects, expending large 
»The missing 
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amounts… (s.10)«. Det giver ikke praktikeren megen hjælp, men 
lover til gengæld heller ikke mere end der holdes. 
Sammenfattende kan vi konstatere, at de fire rammeværk hver især 
lider under den begrænsning, at de udelukkende sigter mod at iden-
tificere, vurdere og håndtere risici, som kan påvirke realiseringen af 
på forhånd fastlagte mål og strategier. Dermed repræsenterer de et 
eksekveringsfokus, der selvfølgelig er yderst relevant i sig selv, men 
hvor der trods eksplicitte intentioner om andet, reelt ikke tages fat 
på anvisninger på, hvordan dette element i virksomhedens nøgle-
processer kan angribes. Det eneste sted, hvor der er en smule hjælp 
at hente, er hos DeLoach, men hjælpen er minimal. Eller også kan 
man i sit forslag til en risikostyringsproces være så tilpas generisk 
og konsistent, at sondringen ikke er aktuel. I så fald er AS/NZS det 
mest rendyrkede bud, men til gengæld overlades overvejelserne om 
kontekst og metode altså til rammeværkets slutbrugere. 
2. Risikostyringens kobling til strategiimplementering 
Det følger af ovenstående diskussion, at rammeværkerne i deres 
strategiperspektiv først og fremmest fokuserer på opfyldelsen af al-
lerede fastlagte mål og strategier, dvs. på strategiernes succesfulde 
implementering, udover selvfølgelig, styring af risici indenfor de 
operationelle-taktiske områder. 
Men når nu strategiimplementering er mere i fokus end strategidan-
nelse, hvordan håndterer rammeværkerne så implementerings-
spørgsmålet? Leverer de praktiske og anvendelige råd til praktiker-
ne, og søger de reelt at facilitere strategiimplementeringsprocessen? 
DeLoach er eksplicit på relationen til strategiimplementering. Han 
fremhæver, at »Business strategies and policies are important be-
cause they provide a powerful context for risk management. For 
example, a thorough understanding of a firm’s business objectives 
and strategy …is very useful when articulating its desired risks…« 
(s.91-92). DeLoach fortsætter i præsentationen af rammeværkets 
»risk mapping« teknikker: »The most effective risk mapping exerci-
ses begin with the firm’s strategic objectives firmly in mind » 
(s.120). Men ud over dísse overordnede betragtninger, leverer De-
Loach ikke yderligere detaljer på den praktiske fremgangsmåde 
overfor det han udnævnte til »a powerful context«, end ikke i hans 
gennemgang af rammeværkets »risk assessment / risk mapping« 
model (s.117-129). Metodikken må praktikerne således selv finde, 
Ramme-
værkerne  
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dog kan der findes lidt inspiration i hans casebeskrivelse af Diageo-
koncernen (s.167–170).  
COSO er ligeledes noget uklar i den praktiske støtte til strategiim-
plementerings-processen. Men i de generelle kommentarer er der 
klarhed. COSO definer indledningsvis ERM som en proces, der 
skal: »…provide reasonable assurance regarding the achievement 
of entity objectives« (s.16). Gennem implementering af ERM gives 
store fordele, såsom:  
»In sum, enterprise risk management helps an entity get to where it wants to go and 
avoid pitfalls and surprises along the way« (s.16). 
Men nogle få linier længere nede i samme kapitel (s.21), bliver 
COSO’s stærke tilknytning til »compliance« og rapportering (»In-
ternal Control«) synligt. Her prioriteres håndfast på de interne risici, 
som virksomheden kan kontrollere (f.eks. besvigelse og over-
ensstemmmelse med interne »codes of conduct«), hvorimod opfyl-
delsen af de strategiske målsætninger (gennem strategiernes imple-
mentering) indtager en sekundær rolle. Som det udtrykkes, er de 
eksterne forhold »not always in the entity’s control«.  
Men COSO overlader dog ikke helt feltet til praktikerne, men giver 
på specifikke områder flere eksplicitte relationer til strategiimple-
mentering. Kapitel 4 (Event Identification, s.41) præsenterer model-
ler og værktøjer, der kan understøtte identifikationen af interne og 
eksterne hændelser vis-à-vis strategierne. Kapitel 5 (Risk Asses-
sment, s.49) leverer også nogle anvisninger. For eksempel påpeges 
det, at tidshorisonten i risikovurderingsprocessen skal være afstemt 
med den strategiske tidshorisont. 
Den yderst generelle og generiske FERMA standard relateres også 
eksplicit til organisationens målsætninger, og dermed til strategim-
plementeringen, f.eks. gennem »Risk management protects and 
adds value…through supporting the organisation’s objectives…« 
(s.5). Men FERMA giver udover denne overordnede henvisning in-
gen praktiske råd til integrationen i de enkelte proceselementer 
(f.eks. risiko identifikationen). 
Med baggrund i AS/NZS rammeværkets relativt generiske og flek-
sible natur (se også ovenfor), kunne man forvente, at rammeværket 
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eksplicit definerer risiko som »The chance of something happening 
that will have an impact on objectives« (se f.eks. s.3), udløser det et 
logisk behov for en højere detaljeringsgrad. Kapitel 4 (»Establish 
the context«) leverer flere praktiske anvisninger og metoder. »Con-
text« formuleringsprocessen er helt central i denne forbindelse, jf.: 
»The first step in establishing the context identifies the organizational objectives 
and the external and internal environment in which the objectives are pursued. The 
second step identifies the scope of the risk management activity and the main 
questions and issues of concern to the organization, and the relationship with the 
organization’s strategy and business objectives.« (s.30).  
I kapitel 5 (»Risk Identification«) integreres identifikationsproces-
sen i en skabelon, hvor de organisatoriske målsætninger er omdrej-
ningspunktet (s.39). 
Hvor rammeværkerne nærmest indtager en »arms lengths« politik i 
relation til strategidannelsen, bliver de altså lidt mere præcise med 
råd og vejledning i forbindelse med strategiernes implementering. 
Men som det fremgår af ovenstående, med store indbyrdes forskelle 
i detaljeringsgrad. For praktikeren leverer COSO og AS/NZS de 
mest brugbare input. 
3. Fokus på risikokonsolidering 
Overskriften på dette afsnit relaterer til den udfordring, der består i, 
at de risici der identificeres på forskellige organisatoriske niveauer, 
italesættes og integreres i en fælles ramme, kvantificeres, prioriteres 
og kommunikeres opad til organisationens øverste beslutningstagere 
på et retvisende og meningsfuldt set. Man kan, med et venligt lån 
fra en nøgledeltager i vores forskningsprojekt, tale om, hvordan ri-
sici »konsolideres« i processerne. Denne konsolideringsproces er 
netop af væsentlig betydning som basis for det strategiske beslut-
ningsgrundlag og for en effektiv ressourceallokering.  
Udfordringen er generisk, men især relevant i store, internationalt 
orienterede organisationer med flere forretningsområder, lokaliteter 
og organisatoriske lag – hvor verdensbilleder, meningstilskrivnin-
ger, og den oplevede kontekst kan være meget forskelligartede, og 
dermed føre til vidt forskellige risikovurderinger. Dermed risikerer 
organisationen fejlagtige beslutningsgrundlag, såvel i forhold til 
strategiprocessen som i den operationelle-taktiske styring. På den 













4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
Økonomistyring & Informatik – 21. årgang 2005/2006 nr. 5 496 
Man kan selvfølgelig med en vis ret hævde, at selve rammeværks-
tanken i sig selv medvirker til en vis ensartethed og systematik i da-
tafangst, udvælgelse og den videre behandling af identificerede risi-
ci. Samtidig skabes der under rammeværkernes kontekst også et 
fælles sprog for risikostyringen (den pointe fremhæves i alle 4 
rammeværker), der i et vist omfang reducerer effekten af forskellige 
meningstilskrivninger og prioriteringer. 
Men reelt er der ingen af rammeværkerne, der beskæftiger sig dybe-
re med problematikken. Man kunne have forventet, at COSO med 
sit udspring i intern kontrol og revision (»encompasses internal 
control« som det siges på s.25) ville have følt det som en naturlig 
opgave. Men det indgår ikke i overvejelserne. Tværtimod kan CO-
SO’s vægt på envejsbaseret top-down kommunikationsprocesser 
udgøre en væsentlig barriere for en åben fælles »risikodialog«, hvil-
ket kan begrænse muligheden for at få indarbejdet medarbejderper-
spektivet i konstruktionen af virksomhedens risikobillede. I praksis 
vil der indenfor samme organisation ofte eksistere forskellige opfat-
telser af, hvad der udgør de mest relevante risici for organisationen. 
Risikodefinitioner vil variere alt efter om de udarbejdes i en stabs-
funktion på koncernniveau eller i linien i en forretningsenhed. Defi-
nitionerne vil også variere, alt efter om vi eksempelvis spørger i fi-
nansafdelingen, salgsafdelingen eller kommunikationsafdelingen. Et 
for ensidigt top-down fokus indeholder således en potentiel risiko 
for at virksomhedens informationsressourcer begrænses eller for-
vanskes. Vi vender tilbage til denne pointe i vores diskussion af 
rammeværkernes læringsperspektiv og interessentfokus (kapitel G 
& H).  
COSO’s umiddelbare svar på dette er, at ledelsen i sin kommunika-
tion med medarbejderne skal sikre, at medarbejderne »retter ind« 
efter ledelsens direktiver. Ledelsens fornemste kommunikationsop-
gave er i COSO’s rationelle og hierarkiske perspektiv at udforme 
budskaberne, således at de fremstår klare og kan kommunikeres ef-
fektivt for at opnå den ønskede effekt hos medarbejderne.  
FERMA og AS/NZS addresserer heller ikke denne problemstilling. 
Kun DeLoach berører emnet perifert i afsnittet »Aggregate multiple 
risk measures« (s.199). DeLoach har et lidt bredere kommunika-
tionssyn (uddybes i kapitel G), men fokus lægges ikke på risikoen 
for manglende entydighed (den forudsættes implicit at være til ste-
de), men derimod på den »matematiske« aggregering, og som De-
Rammeværker-
ne beskæftiger 
sig ikke med 
konsoliderings-
problematikken 
Et rationelt  
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Loach udtrykker det, »aggregation is tough«. Men det er det nær-
meste, vi kommer på problematikken. 
Rammeværkerne kan sandsynligvis skabe grundlag for en højere grad 
af ensartethed og systematisk håndtering af risici inden for de enkelte 
organisatoriske niveauer og funktionsområder. Men deres manglende 
fokus på risikokonsolideringen, forstået som prioriteringen og kom-
munikationen af risici opad i organisationen, skaber usikkerhed om 
hvorvidt rammeværkerne reelt kan bidrage til at ledelsen får inkorpo-
reret relevante risikoinformationer fra alle organisatoriske niveauer i 
sine risikovurderinger og strategiske beslutninger.  
Det er ellers ikke vanskeligt at udpege mange væsentlige potentielle 
fejlkilder forbundet med rapporteringen af »risici« ude fra den ope-
rationelle del af en forretningsenhed og op gennem organisationen 
til øverste ledelsesniveau. Disse fejlkilder relaterer sig dels til selve 
risikoidentifikationsprocessen (fokuseres der på de væsentligste og 
mest relevante risici?), dels til kvantificeringen af de identificerede 
risici (er man ude i organisationen i stand til at vurdere, hvilken im-
pact en risiko kan have på virksomhedens samlede risikobillede?) 
og dels til kommunikationen opad gennem organisationen (hvordan 
sikres en ensartet fortolkning af risikoinformationerne på de forskel-
lige organisatoriske niveauer?).  
Ledelsen eller den øverste risikoansvarlige kan med andre ord ikke 
være sikre på, at de får de væsentligste og mest relevante risici 
kommunikereret op fra organisationen. De fire rammeværker giver 
som nævnt ikke noget bud på, hvordan denne udfordring bør gribes 
an. Vi har heller ikke nogen standardløsning liggende på lager. Men 
udfordringen accentuerer bl.a. behovet for at fokusere på den kom-
munikation, der nødvendigvis skal etableres mellem de forskellige 
organisatoriske niveauer.  
Dette kan udmøntes ved at etablere formelle to-vejsbaserede rappor-
teringssystemer, eller mere uformelle videndelingsfora, hvor orga-
nisationsmedlemmer fra forskellige organisatoriske niveauer og 
funktionsområder kan etablere en åben debat om virksomhedens ri-
sici. Her vil det især være væsentligt at etablere en tillid mellem le-
delsen og de medarbejdere der forventes at bidrage med risikoin-
formationer. En sådan tillid er vigtig for at medarbejderne tør »råbe 
vagt i gevær«, hvis de oplever at ledelsens beslutninger får uønske-
de og uhensigtsmæssige konsekvenser for virksomheden eller hvis 
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de får kendskab til konkrete begivenheder, som kan påvirke opfyl-
delsen af virksomhedens målsætninger i positiv eller negativ ret-
ning. Samtidig er det afgørende at medarbejderne oplever at ledel-
sen anerkender og værdsætter ders bidrag til risikostyringsproces-
sen. En hensigtsmæssig risikokonsolidering forudsætter altså en ri-
sikokultur, hvor viden og værdisyn kan flyde frit mellem ledelse og 
medarbejdere.  
F. Hvorvidt bidrager de fire rammeværker til øget 
fokus på muligheder (»opportunities«)? 
Risikostyring har i sin traditionelle teknisk-økonomiske form foku-
seret på tabsundgåelse eller de såkaldte »downside risks«. I visse 
sammenhænge er det generelt accepteret, at risici kun opfattes i ne-
gativ betydning, f.eks. som FERMA understreger det vedrørende 
»safety«-feltet (»… that consequences are only negative«). Det kan 
der på disse områder vanskeligt indvendes noget i mod. 
Med fremkomsten af de helhedsorienterede rammeværker er der i 
stigende omfang kommet opmærksomhed på, at risikobegrebet reelt 
opererer med to udfaldsrum. Risikobegrebet er tæt forbundet med 
usikkerhed, som beskriver en manglende evne til præcist at forudbe-
stemme sandsynligheden for at en given hændelse vil indtræffe, 
samt de konsekvenser en sådan hændelse vil medføre. Selve risiko-
begrebet udspringer ifølge den store danske encyklopædi af det ita-
lienske risico, som er en afledning af risicare og oversættes til sætte 
på spil eller vove. Risikobegrebet har i denne betydning to udfalds-
muligheder, henholdsvis tab og gevinst (Bernstein 1996). 
I denne forståelsesramme refererer risiko således til usikkerhed om 
udfaldet af en given handling eller begivenhed, hvad enten den kan 
medføre et potentielt tab eller en forretningsmulighed for virksom-
heden. Risiko kan i denne sammenhæng defineres som kombinatio-
nen af sandsynligheden for, at en begivenhed indtræffer og dens 
konsekvenser (jf. ISO Guide 73). Denne udvidede forståelse af risi-
kobegrebet fremhæves ofte i de rammeværk, der ønsker at under-
strege, at risikostyringsaktiviteter ikke bør indskrænkes til at foku-
sere på tabsundgåelse, men i lige så høj grad på virksomhedens mu-
ligheder (opportunities) for at skabe værdi gennem en proaktiv og 
struktureret håndtering af potentielle risici. Det gælder også for de 4 
rammeværker, vi her ser på. 
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DeLoach påkalder gentagne gange sit koncepts »linkage to opport-
unity«, f.eks. at »risk and opportunity go hand in hand (s.46)«, men 
definerer det nærmere som »the opportunities targeted by the firm’s 
business model« (s.30), dvs. at muligheder identificeres under stra-
tegiprocessen. Så selv om DeLoach definerer risiko som »the distri-
bution of possible outcomes in a firm’s performance…« (s.271), 
holdes der i praksis en skarp adskillelse i ordvalget, enten taler vi 
om »risk« i negativ betydning eller »opportunity« i positiv betyd-
ning. Denne sondring understreges yderligere af DeLoach’s brug af 
ordet »severity« i sin risk mapping model (s.119), som jo udeluk-
kende behandler risici i en negativ betydning. Hermed opstår en 
væsentlig risiko for, at opportunity-aspektet glider ud af den videre 
proces, hvilket især er beklageligt, da DeLoach ellers, som tidligere 
nævnt, har suppleret de fire traditionelle responsmuligheder med re-
sponsmekanismen »risikoudnyttelse«(exploit). DeLoachs problemer 
med at fastholde fokus på mulighedsaspektet af de identificerede ri-
sici indikerer at det traditionelle generiske metodeapparat inden for 
risikostyring ikke er indrettet til at håndtere muligheds-dimen-
sionen. Til sammenligning anvender COSO og AS/NZS det mere 
neutrale ord »impact« og FERMA »consequence« 
FERMA standarden anerkender også den tosidede natur, »Risk Ma-
nagement is increasingly recognised as being concerned with both 
positive and negative aspects of risk. Therefore this standard consi-
ders risk from both perspectives« (s.3). FERMA anviser også teknik-
ker til at identificere og vurdere begge sider, men i respons-
sammenhæng fokuseres udelukkende på downside risk. Der er ingen 
overvejelser om eller anvisninger til, hvordan eventuelt identificerede 
upsides skal behandles i rammeværkets kontekst. Det er altså overladt 
til slutbrugernes selv at integrere muligheder i rammeværket. 
Også COSO anerkender en tosidet natur, men definerer »risk« som et 
potentielt negativt udfald (»risk is the possibility that an event will 
occur and adversely affect the achievement of objectives« (s.16)), og 
anvender specifikt ordet »opportunity« for »upsides« (»opportunity is 
the possibility that an event will occur and positively affect the…..« 
(s.16)). COSO’s risk mapping model er generisk beskrevet, og ude-
lukker principielt ikke et simultant fokus på »upsides«, men emnet 
berøres ikke (heller ikke i Volume II »Application Guide«). Faktisk 
slipper man »smart« helt udenom problematikken ved simpelthen at 
lade det håndtere i andet regi, »opportunities are chanelled back to 
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ikke nødvendigvis forkert, men man kunne måske have forventet, at 
et så højtprofileret, omfattende og detaljeret rammeværk havde gjort 
sig lidt flere overvejelser på feltet. 
Trods rammeværkernes tilsyneladende fokus på »upsides«, er det 
reelt kun AS/NZS, der mere detaljeret behandler og giver konkrete 
anvisninger på, hvordan afsøgningen af muligheder kan håndteres 
indenfor rammeværkets kontekst. Man siger indledningsvis: »The 
program described here applies to the management of both potenti-
al gains and potential losses.« Og det spor holdes der konsekvent 
fast i hele vejen igennem teksten. F.eks. giver kapitlerne om »Risk 
Analysis« og »Risk Treatment« grundig og specifik anvisning på, 
hvordan »opportunities« kan identificeres og håndteres.  
Den nærmest naturdrevne fokusering på »downside risk«, som i 
hvert fald 3 ud af de 4 rammeværker repræsenterer, har vi ofte drøf-
tet med praktikere, der typisk påpeger, at det trods alle gode intenti-
oner, nærmest er umuligt at få inddraget afsøgning af »upside risks« 
i det løbende risikostyringsarbejde. Orienteringen er nærmest sy-
stematisk rettet mod »downside risks«. 
Vores tese er, at dette først og fremmest må tilskrives det fremher-
skende eksekveringsfokus i risikostyringen (og i rammeværkerne, 
jf. ovenstående), fordi dette jo netop retter sig mod strategiernes vel-
lykkede implementering og et positivt udkomme af handlingspla-
nerne. Handlingsplaner er tidsnære og ofte personligt forpligtende i 
forhold til budgetter, mellemlange planlægningshorisonter og indi-
viduelle præstationsmål. Og i den organisatoriske virkelighed, hvor 
de nære målsætninger måske ligefrem er strukket til det yderste, ek-
sisterer der derfor en indbygget ubalance mellem »upside risks« og 
»downside risks«, fordi målsætningerne ikke repræsenterer midt-
punktet i spektret.  
Derfor bliver tabsundgåelse automatisk omdrejningspunktet – »det 
er fint at overraske positivt, men »underperform« er meget værre«.  
«Upside«-fokus er efter vores opfattelse yderst relevant, men vi 
mener omvendt, at der kan stilles spørgsmålstegn ved den praktiske 
relevans, så længe rammeværkerne kun orienterer sig mod »ekse-
kvering«. Det bliver et spil for galleriet, fordi eksekveringsfokuset 








drer fokus på 
muligheder 
Muligheder  





4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
Økonomistyring & Informatik – 21. årgang 2005/2006 nr. 5 501 
der først og fremmest sted i strategidannelsen, hvor processerne jo 
netop er indrettet mod at afsøge muligheder for værdiskabelse. 
G. Hvorvidt bidrager de fire rammeværk til  
risikorelevant læring i organisationen? 
Organisatorisk læring fremhæves ofte som en vigtig organisatorisk 
kompetence ud fra den betragtning, at jo bedre en organisation er til 
at lære, des bedre vil den være til at opdage og rette eventuelle fejl, 
som kan hindre virksomheden i at realisere sine intenderede planer 
(Argyris 1999). I et risikostyringsperspektiv kan vi som beskrevet i 
forrige kapitel udvide formålet med læring til også at sigte mod at 
hjælpe organisationen til at afsøge eventuelle muligheder.  
Ud fra et organisatorisk læringsperspektiv er ambitionsniveauet i 
FERMA relativt begrænset. Rammeværket er i sit indhold begræn-
set til at præsentere en terminologi for risikostyring samt beskrive 
en sammenhængende proces og struktur. Organisatorisk læring ind-
går ikke som et eksplicit element.  
Læringsbegrebet indgår heller ikke eksplicit som en del af COSO’s 
rammeværk. Af forordet fremgår det, at rammeværket er initieret på 
baggrund af de senere års omfattende (amerikanske) erhvervsskan-
daler. Med dette udspring sigtes der på, hvorledes virksomheder kan 
etablere et miljø og en kultur, som kan hindre en uhensigtsmæssig 
adfærd blandt organisationsmedlemmerne. COSO påpeger, at ledel-
sen skal udforme en passende risikofilosofi, risikoappetit samt 
handlingsplaner og adfærdsstandarder, som kan definere medarbej-
dernes handlerum. Grundtanken er her, at når risikofilosofien etc. er 
forstået og adopteret af medarbejderne, så er virksomheden i stand 
til at opdage og håndtere sine risici. Dette tankesæt følges op af et 
udpræget fokus på ledelsens sanktionsmuligheder over for »uønsket 
adfærd« blandt medarbejderne:  
»Existence of a written code of conduct, documentation that employees received 
and understand it, and an appropriate communications channel by themselves do 
not ensure the code is being followed. Also important to compliance are resulting 
penalties to employees who violate the code, mechanism that encourage employee 
reporting af suspected violations, and disciplinary actions against employees who 
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»The internal enviroment is greatly influenced by the extent to which individuals 
recognize that they will be held accountable, p. 33)« 
Fra et medarbejderperspektiv er de nødvendige læreprocesser pri-
mært begrænset til, at lære at efterleve de anvisninger og procedu-
rer, der udstedes fra ledelsen (og det kan selvfølgelig være svært 
nok i sig selv!). 
COSO’s top-down perspektiv kommer bl.a. til udtryk i rammevær-
kets beskrivelse af de nødvendige kommunikationsaktiviteter: 
»Communication should effectively convey: 
• The importance and relevance of effective enterprise risk management 
• The entity’s objectives 
• The entity’s risk appetite and risk tolerance 
• A common risk language 
• The roles and responsibilities of personnel in effecting and supporting the com-
ponents of enterpris risk management. 
 
All personnel, particulary those with important operating or finansial management 
responsibilities, need to receive a clear message from top management that en-
terprise risk management must be taken seriously. Both the clarity of the message 
and effectiveness with which it is communicated are important.[vores fremhævel-
ser]« 
Vores fremhævelser illustrerer dels, hvorledes COSO baserer de 
anviste risikostyringsaktiviteter på en top-down tankegang, og 
hvordan vægten lægges på envejs-kommunikation. Ledelsen afsen-
der information om besluttede risikoforanstaltninger – medarbej-
derne modtager og efterlever. Risikokommunikation fremhæves her 
som et middel til at formidle informationer (modsat udveksle) til 
medarbejderne om virksomhedens risikofilosofi, risikoappetit, samt 
informationer om ledelsens forventninger til medarbejdernes adfærd 
og lign.  
Som vi tidligere har været inde på i forbindelse med vores konsoli-
deringsdiskussion i kapitel E, er det nærliggende at påpege, at top-
ledelsen ved at anvende COSO’s top-down perspektiv på risikosty-
ringen kan miste mulighed for at inddrage vitale informationer fra 
medarbejdere ude i forretningsenhederne i selve udformningen af 
virksomhedens risikostyringsaktiviteter. Fra centralt hold kan man 
identificere de fleste væsentlige makro-tendenser, men topledelsen 
har brug for at få relevante informationer fra de forskellige forret-
ningsenheder om de lokale markeder samt lokale politiske og øko-
nomiske forhold etc. Disse informationer er essentielle for at kunne 
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udnytte den tavse viden, der eventuelt ligger ude i organisationen og 
etablere et dynamisk og dækkende risikobillede, hvorudfra ledelsen 
kan træffe de rigtige strategiske beslutninger. 
Udover at man risikerer at begrænse læringspotentialet, herunder 
muligheden for at udnytte medarbejdernes, initiativer, kompetencer 
og kreative løsningsforslag, er der samtidig en reel risiko for, at man 
tager ansvaret fra medarbejderne, ved at give dem det indtryk, at ri-
sikostyring er ledelsens opgave og ikke et fælles ansvar i organisa-
tionen. Vi vender tilbage til denne diskussion i kapitel J.  
I AS/NZS er det primære læringsfokus, i modsætning til COSO’s 
prioritering af virksomhedens interne miljø, rettet mod at forstå den 
samlede kontekst virksomheden opererer i. Sidstnævnte skal ske 
gennem en tæt interessentdialog, som skal sikre identifikationen og 
integrationen af de forskellige perspektiver på det risikobillede, som 
virksomhedens nøgleinteressenter repræsenterer. I modsætning til 
COSO lægger AS/NZS vægt på, at ledelsen som en af sine væsent-
ligste opgaver formår at etablere nogle processer, som understøtter 
læring fra fejl begået i organisationen, frem for at etablere sanktio-
ner og straf for fejl der er begået.  
»The challenge for managers is to support and encourage prudent risk manage-
ment by having processes that promote learning from errors, rather than punishing. 
(s.110)« 
Men udover at indeholde et kort afsnit om Post-event analyser 
(s.93), med kortfattede anbefalinger til, hvordan virksomheder kan 
lære af tidligere hændelser, giver heller ikke AS/NZS konkrete an-
visninger til, hvordan de nødvendige læreprocesser kan faciliteres.  
Læringsbegrebet indgår i flere forskellige sammenhænge hos De-
Loach. Læringsprocesserne skal faciliteres gennem det, som De-
Loach kalder »four-way interactive communication and knowledge 
sharing«. Disse horisontale og vertikale kommunikationsprocesser 
skal bidrage til at etablere en fælles videnbase omkring risikofakto-
rernes eksistens, natur, signifikans, sandsynlighed, acceptabilitet og 
håndterbarhed samt om virksomhedens risikostrategier, måle- og 
kontrolprocedurer. Kommunikationen kan foregå top-down, hvor 
ledelsen udstikker mål og retning m.v., og bottom-up, hvor medar-
bejderne gives mulighed for at informere ledelsen om, hvad der fo-
regår på lokalt niveau. 
AS/NZS’s  
læringsfokus 
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»Ultimately, EWRM is all about people and continuous learning – and this is what 
makes training and communication so important«. (s. 229) 
I DeLoachs rammeværk er det primære læringsfokus rettet mod at 
hjælpe virksomheden til at integrere risikostyring i sin forretnings-
model. For at dette kan lykkes skal virksomheden lære at forstå og 
kontinuerligt evaluere de muligheder og risici, der følger af ledel-
sens valg af forretningsmodel. DeLoach’s erklærede formål med 
EWRM er derfor bl.a. at opnå en øget risikobevidsthed (i såvel »up-
side« som »downside« betydning) både på organisations- og indi-
vidniveau (s. 65). Som vi tidligere har påpeget kræver det dog en 
fælles organisatorisk læreproces, at få virksomheden til at bryde 
med de traditionelle og dybt forankrede tale- og tænkemåder, der 
fremhæver down-side perspektivet på risici (s. 46).  
Som det eneste af rammeværkerne, indeholder DeLoach moden-
hedsmodellen (Capability Maturity Continuum Model – CMM) til 
evaluering af en virksomheds risikostyringskapabiliteter. Denne 
CMM-model kan anvendes til at vurdere en given virksomheds ka-
pabilitet til at foretage en systematisk identifikation, vurdering, 
håndtering og overvågning af sine risici. Modellen beskriver fem 
sekventielle faser, som virksomheden kan bevæge sig igennem i re-
lation til at udvikle og forbedre sine risikostyringskapabiliteter. 
Derudover beskriver modellen de forskellige kapabilitetsattributter 
og metodemæssige tilgange til risikostyringen, som definerer hver 
af de fem faser. Uden i øvrigt at komme nærmere ind på modellens 
relevans og anvendelighed i relation til virksomhedens risikosty-
ring, må vi konstatere, at modellen giver et udmærket udgangspunkt 
for at initiere nogle interne diskussioner omkring, hvor struktureret 
en tilgang man som virksomhed kan have til sine risikostyringsakti-
viteter, samt hvorvidt man skal sætte mål for hvor langt man ønsker 
at drive sin risikostyring.  
Læring indgår således ikke eksplicit som et bærende element i no-
gen af de fire rammeværker. På trods af de fire rammeværks be-
grænsede eksplicitte læringsfokus skal det dog retfærdigvis frem-
hæves, at de gennem deres veludviklede metodeapparat kan bidrage 
til at skabe en fælles tilgang til risikostyringen i virksomheden, samt 
en fælles forståelse for nødvendigheden og betydningen af virk-
somhedens risikostyringsaktiviteter på tværs af organisationen. 
Rammeværkerne kan således medvirke til at forstærke etablerede ri-
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onsmedlemmerne ikke selv skal »opfinde den dybe tallerken«, hver 
gang virksomhedens risikobillede skal kortlægges.  
H. Rammeværkernes interessentfokus 
I det følgende ser vi nærmere på, i hvilken grad de fire rammeværk 
inddrager interessentperspektivet i risikostyringen. Bliver risici identi-
ficeret og vurderet primært af aktører internt i virksomheden eller sø-
ges virksomhedens nøgleinteressenter inddraget i denne proces?  
Interessentperspektivet er efter vores opfattelse interessant, fordi det 
giver virksomheden mulighed for at supplere egne risikovurderinger 
med omgivelsernes risikoopfattelser. Der er efterhånden talrige ek-
sempler på virksomhedskriser udløst af, at man i virksomheden ikke 
har afstemt sine risikovurderinger efter omgivelsernes forventninger 
og vurderinger. Det oftest refererede eksempel finder vi i Shells 
Brent Spar krise, jf. for eksempel (Bazerman & Watkins 2005), 
hvor der gives en illustrativ beskrivelse af det, de betegner som 
»forudsigelige overraskelser«. 
FERMA indeholder ingen anvisninger på at inddrage interessenter-
nes perspektiv i virksomhedens risikostyring. Interessentperspekti-
vet indgår heller ikke som en integreret del af COSO-rammeværket, 
der dog henviser til, at relevante informationer kan indhentes gen-
nem f.eks. workshops, interviews og samtaler med kunder, leveran-
dører, regulatorer, medarbejdere etc. Men generelt inddrager COSO 
kun eksterne interessenter sekundært. 
FERMA og COSO repræsenterer i denne sammenhæng den mere 
traditionelle tilgang til risikostyringen, hvor topledelsen og interne 
»risikoeksperter« fra forskellige stabsfunktioner i virksomheden 
først udvælger og vurderer de risici som de finder relevante, hvoref-
ter de beslutter, hvordan disse risici skal håndteres, og til sidst in-
formerer resten af organisationen og relevante interessenter om, 
hvordan man har besluttet at håndtere de forskellige risici. Denne 
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 Figur 2. Den traditionelle »ekspertorienterede« risikostyring 
Denne top-down tilgang til risikostyring forudsætter, at virksomhe-
dens risici kan defineres relativt entydigt, således at man undgår, at 
der opstår væsentlige »risikokonflikter« mellem virksomheden og 
dens nøgleinteressenter.  
Hos DeLoach spiller interessentperspektivet en lidt mere central rol-
le. DeLoach anbefaler således, at virksomhedens interessenter i en 
eller anden grad involveres i afgørende beslutninger.  
»…stakeholders must be consulted, when the firm makes key decisions, or at least 
considered during the decision-making process.« (s.33)  
Men virksomhedens eksterne interessenter bliver på samme måde 
som i COSO ikke involveret direkte i identifikationen og vurderin-
gen af virksomhedens samlede risikobillede.  
Virksomheder, som oplever et større behov for at integrere interes-
sentperspektivet i sine risikoanalyser, kan med fordel hente inspira-
tion i AS/NZS. Her lægges i modsætning til COSO’s og DeLoach’s 
udprægede interne fokus meget vægt, på at virksomhedens eksterne 
interessenter også involveres i de indledende faser af risikostyrin-
gen. AS/NZS forsøger således at integrere alle relevante interessen-
ters perspektiver, når virksomhedens fremtidige risikobillede kon-
strueres. Dette illustreres i nedenstående model som udgør et alter-
nativ til FERMA og COSO’s risikoperspektiv, som det blev præ-
senteret i figur 2.  
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Hvor COSO anbefaler, at man indledningsvis fastlægger virksom-
hedens interne miljø ved bl.a. at definere virksomhedens risikosty-
ringsfilosofi, risikoappetit, integritet og værdisæt, lægger AS/NZS 
vægt på, at man i forbindelse med at definere konteksten for risiko-
styringen (establishing the context) identificerer sine eksterne inte-
ressenter og deres perceptioner og værdier, og på denne baggrund 
etablerer en overordnet strategi for kommunikationen med disse. 
»Communication and Consultation are important considerations at each step of the 
risk management process. They should involve a dialogue with stakeholders with 
efforts focused on consultation rather than a one way flow of information from the 
decision maker to other stakeholders.« (AS/NZS, p. 11). 
AS/NZS fremhæver den konsultative fremgangsmåde som en hen-
sigtsmæssig måde at sikre, dels at virksomhedens risici bliver iden-
tificeret effektivt, dels at man integrerer forskellige relevante eks-
pertiser i sin risikoanalyse, og dels at man sikrer, at de forskellige 
perspektiver som interessenterne og virksomheden repræsenterer, 
bliver medtaget i evalueringen af risikofaktorerne og beslutningerne 
om risikorespons.  
Risikostyringen i henholdvis COSO og FERMA baseres altså pri-
mært på organisationens egen risikoopfattelse, hvorimod især 
AS/NZS lægger stor vægt på, at virksomheden bør etablere en risi-
kodialog med relevante eksterne interessenter. Interessentfokuset i 
AS/NZS sigter som beskrevet mod at udnytte mangfoldigheden i de 
perspektiver på organisationens risici, som forskellige interessenter 
kan repræsentere.  
Hvorvidt det er relevant at inddrage interessenters risikoopfattelser 
og -viden i planlægningen af virksomhedens risikostyring må 
grundlæggende afhænge af virksomhedens formål med at etablere 
risikostyringsaktiviteterne samt den kontekst de skal indgå i. Er 
formålet primært at håndtere risici forbundet med eksempelvis virk-
somhedens IT-systemer eller produktionsprocesser vil det ofte være 
mindre relevant eller måske direkte uhensigtsmæssigt at inddrage 
eksterne interessenter i planlægningen af risikostyringen. Omvendt 
medfører omgivelsernes øgede fokus på virksomheders etiske og 
miljømæssige profil dog, at virksomheder ikke udelukkende kan be-
stemme den nødvendige grad af interessentinvolvering ud fra en 
skarp skelnen mellem virksomhedens interne og eksterne processer. 
Men generelt set, vil interessentperspektivet ofte være af større rele-
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vans, hvis virksomhedens risikostyring er rettet mod risici af mere 
strategisk karakter, eksempelvis markedsmæssige risici.  
I. Rammeværkernes anvendelse i forskellige  
organisatoriske kontekster? (konceptfleksibilitet) 
Som tidligere beskrevet varierer de fire rammeværk betydeligt i om-
fang og detaljeringsgrad. 
Rammeværkerne fra DeLoach og COSO er med sine mere end 200 
sider meget voluminøse og indeholder samtidig relativt detaljerede 
anvisninger og metodikker. I modsætning hertil holder FERMA-
standarden med sine 15 sider sig på et langt mere generisk niveau. 
Hvad angår omfang og detaljeringsgrad udgør AS/NZS med sin 27 
siders standard og 116 siders håndbog den »gyldne middelvej«.  
AS/NZS og FERMA kan i kraft af deres relativt generiske struktur 
umiddelbart implementeres i alle virksomhedstyper og –størrelser, 
private såvel som offentlige. COSO arbejder ligeledes med en me-
get bred målgruppe. ERM-aktiviteterne kan således, jf. forordet i 
COSO, appliceres i alle virksomheder, uanset virksomhedstype, -
størrelse og formaliseringsgrad (s.25). Tilsvarende afgrænser De-
Loach sig ikke til bestemte virksomhedstyper, men anbefaler i for-
ordet alle virksomhedsledere der ønsker at forbedre deres »organi-
zation’s effectiveness« (s.xiv) at læse rammeværket. 
I modsætning til FERMA og AS/NZS, kan DeLoach’s og COSO’s 
omfattende ‘korpus’ virke overvældende og omstændelige især for 
små og mellemstore virksomheder, som ikke har tradition for og 
ressourcer til at foretage en fuldbyrdet implementering af et så om-
fattende koncept. Problemet med COSO’s voluminøse korpus er 
bl.a. blevet påpeget af (Ballou & Heitger 2005), som under over-
skriften »A Building-Block Approach for Implementing COSO’s En-
terprise Risk Management« har lanceret en byggeklodsmetode med 
det formål at hjælpe mindre virksomheder i at gennemføre en fuld-
byrdet implementering af rammeværket. Som titlen antyder, anbefa-
ler de, at COSO implementeres efter samme princip, som man an-
befaler at fortære elefanter, dvs. »en bid af gangen«.  
COSO forsøger at imødekomme denne problemstilling ved dels at 
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de mange og omfattende ERM-aktiviteter på, og dels ved at foreslå, 
at mindre virksomheder anvender en mindre formaliseret og struk-
tureret metodik i forbindelse med implementeringen af rammevær-
kets forskellige komponenter. Ud fra et praktisk (implemente-
rings)perspektiv er det problematisk, at COSO netop lægger så stor 
vægt på rapporterings- og kontrolstrukturer, da dette forudsætter en 
højere grad af formaliserede administrative procedurer, end de fleste 
små og mellemstore virksomheder vil eller kan præstere. Samme 
problemstilling gør sig gældende i relation til COSO’s fokus på, at 
topledelsen på forhånd skal definere sin risikoappetit, da dette for-
udsætter en veludviklet stabsfunktion med en høj grad af matemati-
ske/teknokratiske kompetencer.  
DeLoach understreger, at EWRM ikke er en »one-size-fits-all« løs-
ning, men at hver enkelt virksomhed skal gøre sine overvejelser om, 
hvor langt man ønsker at udvikle sine EWRM-aktiviteter. Her kan 
virksomheder som tidligere beskrevet anvende modellen »Risk Ma-
nagement Capability Maturity Continuum« til at vurdere, hvilke 
proces-, teknologi-, menneske- og videnskapabiliteter virksomhe-
den skal udvikle for at nå det modenhedsniveau for risikostyringen, 
som ledelsen ønsker.  
I DeLoach’s stærke fokus på at sammenkæde de anviste risikosty-
ringsaktiviteter med virksomhedens forretningsmodel og strategi, 
ligger dog også en implicit forudsætning om, at virksomheden på 
forhånd har en høj grad af formaliserede ledelsesprocesser, hvilket 
oftest ses i virksomheder af en vis organisatorisk volumen. De-
Loach’s fokus på store (angelsaksiske) virksomheder fremgår også 
af rammeværkets caseeksempler som hentes fra helt store virksom-
heder som Cadbury-Schweppes, Hydro-Quebec, The Royal Mail, 
Enron, etc. Vi undlader at kommentere på sidstnævntes skæbne, 
men nøjes med at konstatere, at DeLoach i lighed med COSO for-
mentlig vil appellere mest til store virksomheder med relativt struk-
turerede og formaliserede forretnings- og strategiprocesser.  
J. Rammeværkernes anvendelighed i en dansk / 
skandinavisk kontekst 
Vi har valgt at relatere rammeværkerne til en kulturel kontekst for at 
antyde et spørgsmål om, hvorvidt disse fire rammeværker passer ind i 
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relevant, fordi rammeværkerne har deres udspring i angelsaksisk for-
retningskultur (COSO og DeLoach i USA, AZ/ NZS i Australien og 
New Zeeland samt FERMA i Storbritanien), og fordi der eksisterer 
en række forskelle i kulturel orientering i forhold til de skandinaviske 
lande. Forskelle der i hvert fald teoretisk kan reducere anvendelighe-
den i vores del af verden, eller som man bør have opmærksomhed på, 
inden man tager et givent rammeværk i anvendelse. 
Hvis vi til dette formål tager udgangspunkt i Hofstedes nationalkul-
turkarakteristik (Hofstede 1982), (Hofstede 1994) (Hofstede & 
Bond 1988) og dets 5 dimensioner: magtdistance (PDI), usikker-
hedsundgåelse (UAI), individualisme-kollektivisme (IDV), masku-
lin-feminin orientering (MAS), og langtids-orientering (LTO), 
fremtræder de mest markante forskelle i MAS-dimensionen, hvor 
den stærke »maskuline« orientering i de angelsaksiske lande er en 
direkte modpol til orienteringen i skandinavisk kultur. Det giver sig 
udtryk i en mere konsensus- og stakeholderfokuseret orientering i 
Skandinavien, mens der i angelsaksiske kulturer vil gives (og tages) 
mere beslutningskraft til ledere (enkeltindivider), og med et udtalt 
resultatfokus, der ikke tager brede hensyn til organisationens stake-
holdere. Det stærke shareholder value fokus, der som påpeget af 
(Deal & Kennedy 1999) er stærkt bestemmende for beslutninger i 
amerikanske virksomheder, herunder meget korte tidshorisonter (til 
næste kvartalsregnskab), har formentlig en del af sin rod i denne 
kulturelle forskel. Dette understøttes også af forskelle i tidsoriente-
ringen, hvor angelsaksere i højere omfang orienteres mod »quick 
results expected« (Hofstede 1994: s.173). 
Men der er også, om end i mindre omfang, forskelle af potentiel be-
tydning på andre dimensioner, f.eks. individualisme. Disse forskelle 
kan dels spille ind på forskellene i stakeholder-orientering, men og-
så på opfattelsen af, om det er individet eller organisationen / tea-
met, der skaber resultater. Det spiller formodentlig en rolle i de 
grundlæggende forskelle, der kendes i forholdet mellem bestyrelse 
og direktion. I det typiske angelsaksiske »one-tier« system, er der 
som regel tæt sammenfald mellem direktion og bestyrelse, mens der 
i den typiske danske / skandinaviske struktur holdes en relativt klar 
afgrænsning i rollefordelingen. Forskellene i MAS og IDV påvirker 
formentlig også, at der i angelsaksiske organisationer er større ten-
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(Hofstede 1994: s.155-158) påpeger også en sammenhæng mellem 
MAS- og UAI-dimensionerne i forhold til den måde økonomisy-
stemer indrettes på. Dimensionen usikkerhedsundgåelse relaterer 
således til tilbøjeligheden til regel- og kontrolfokus, som vil være 
mere udtalt i angelsaksiske strukturer. Hvis disse determinanter på-
virker økonomisystemers indretning, er det nærliggende at antage, 
at de også kan have en påvirkning på risikostyringsrammeværkernes 
indretning og orientering. 
Med basis i ovenstående sammenligning af kulturkendetegn, kan vi 
identificere et antal faktorer, der kan have betydning for ramme-
værkernes anvendelighed i dansk / skandinavisk kontekst: 
• Fokus på organisatorisk læring, overfor angelsaksisk prioritering 
af kontrol og rapportering, 
• Fokus på involvering / delegering, overfor angelsaksisk top-
down drevet og centralistisk organisationssyn, 
• Bred stakeholder-orientering, overfor et snævert shareholderfo-
kus i angelsaksiske strukturer. 
Der er på disse punkter ret markante forskelle imellem rammevær-
kerne, der nærmest deler sig i to grupper.  
Såvel FERMA som AS/NZS er indrettet som så tilpas generiske 
standarder, at de udover anvendelsen af det engelske sprog frem-
træder helt kulturneutrale. Der er en relativ neutral orientering i for-
hold til vores tre faktorer, dog lægger AS/NZS det klart største fo-
kus på organisatorisk læring. 
Til gengæld kan hverken DeLoach eller COSO betragtes som speci-
elt skandinavisk orienterede eller kulturneutrale. Men der er indbyr-
des forskelle. DeLoach rammeværk har en grundlæggende ameri-
kansk orientering, ikke mindst i relation til de mange cases, der re-
fereres til. Opfattelsen af CEO’en som den »vise og stærke mand«, 
der alene, men retfærdigt bestemmer organisationens retning, er og-
så tydelig, jf. f.eks. »CEO’s set the stage…(s.91)«. Kommunikation 
ses i vidt omfang som en envejs-orienteret aktivitet, dvs. fra ledel-
sen og ned i organisationen. Feed-back eller dialog forventes ikke, 
jf. f.eks. boksen »An EWRM communications plan« (s.242), der 
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Men DeLoachs rammeværk er også proces- og udviklingsorienteret 
og har et aktivt fokus på organisatorisk læring og videndeling, bl.a. 
gennem sit fokus på CMM-modellen10 (jf. kapitel 7, s.173 – 185). 
DeLoach anlægger også et relativt balanceret syn på kontrol- og 
rapporteringselementet. Det nævnes, men uden overeksponering i 
forhold til rammeværkets øvrige komponenter. 
Til gengæld er det vanskeligt at komme udenom, at COSO er det 
mest rendyrkede angelsaksiske (eller rettere amerikanske) af de 4 
rammeværker, selv om det lejlighedsvis forsøger at give et andet 
indtryk. For eksempel lægges der stor vægt på »The Board’s inde-
pendence from management (s.29)«, altså en understregning af vær-
dien i de typisk skandinaviske »two-tier« ledelsesstrukturer. Men 
den tilsyneladende støtte til skandinaviske strukturer aflives effek-
tivt få linjer senere, jf. »members of top management may be effecti-
ve board members, bringing their deep knowledge of the company«. 
Men antallet modereres dog lidt et par linjer længere nede, jf. »…the 
board must have at least a majority of independent outside direc-
tors«.  
COSO er også i udpræget grad kontrol og rapporteringsorienteret. 
Et forhold som måske dels er forstærket af rammeværkets udspring 
i revisionsbranchen og dels det forhold, at det er bygget ovenpå 
COSO’s tidligere kontrolrammeværk (COSO 1992). Det sidste for-
hold lægges der ikke skjul på, jf. bl.a. afsnittet »Encompasses inter-
nal control (s.25)«. Det understreges også af, at to af rammeværkets 
fire grundlæggende målkatagorier er hhv. »Reporting« og 
»Compliance« (der i vidt omfang relaterer til Sarbanes-Oxley og 
imødegåelse af »fraud«). Endvidere lægges der stor vægt på »con-
trol activities« og »monitoring«, der optager et ganske stort volu-
men under gennemgangen af COSO’s 7 strukturkomponenter. Af-
snittet »Roles and Responsibilities« anlægger også et udpræget fo-
kus på kontrol og rapportering.  
Så hvis man som virksomhed vælger at adoptere COSO som risiko-
styringsramme, får man et rammeværk, der helt igennem er baseret 
på amerikansk forretningskultur, og som på en række vigtige områ-
der afviger fra den typiske skandinaviske tilgang. Det bør man have 
med i sine overvejelser. Søger man efter et rammeværk, der lægger 
sig tættere op af skandinavisk kultur og ledelsesorientering, vil 
AS/NZS formentlig være det bedste bud af de fire beskrevne. 
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K. Konklusion 
Nærværende komparative analyse har vist, at der på en række om-
råder er store ligheder mellem de fire rammeværker – DeLoach, 
COSO, AS/NZS og FERMA. Først og fremmest er den grundlæg-
gende (proces-)struktur og de anvendte nøglekomponenter i ram-
meværkerne identiske. De største forskelle skal findes i de basale 
ledelsesmæssige perspektiver, rammeværkerne hver især bygger på, 
og i de støtteprocesser og praktiske anvisninger, der leveres til de 
virksomheder, der har overvejelser om at adoptere et rammeværk. 
Således har vi påpeget, hvorledes de fire rammeværk indbyrdes va-
rierer i omfang og detaljeringsgrad. FERMA og AS/NZS er generi-
ske og relativt »smidige« koncepter, hvorimod COSO og DeLoach 
qua deres volumen og specifikke anvisninger fremstår betydeligt 
mere ressourcekrævende at implementere.  
Rammeværkerne yder alle et bidrag til udviklingen af risikosty-
ringsfeltet. Rammeværkerne kan ved at levere en generisk struktur 
og gennemprøvede teknikker og værktøjer bidrage til at skabe et 
fælles referencepunkt for virksomhedens håndtering af risici. Ved at 
etablere en sådan fælles ramme og et fælles risikosprog kan ramme-
værkerne samtidigt lette introduktionen i virksomheden. Derudover 
skal man nok ikke undervurdere legitimeringsværdien i at benytte et 
internationalt anerkendt rammeværk som udgangspunkt for sin risi-
kohåndtering, da dette sandsynligvis også kan bidrage til investorers 
og andres eksterne parters tillid til virksomhedens risikostyring. 
Sidst men ikke mindst udvikler selve rammeværksfeltet sig over tid 
og vil dermed medvirke til formulering af best practice standarder. 
Rammeværkerne postulerer, at de adskiller sig fra de traditionelle tek-
nisk-økonomiske risikostyringstankegange gennem deres organisato-
riske og forretningsmæssige helhedsorientering. Men selv om ram-
meværkerne på forskellig vis gør krav på denne ultimative helheds-
orientering (specielt COSO og DeLoach), viser et nærmere eftersyn, 
at de i praksis ikke lykkes med at integrere risici fra strategidannel-
sen. Strategiperspektivet relateres i praksis kun til strategiimplemen-
tering. Hermed afgrænser de fire rammeværk sig fra at forholde sig til 
en vital del af de processer, hvori væsentlige risici skabes. Ramme-
værkerne bidrager med andre ord ikke til at »robusthedsteste« virk-
somhedens strategier, men fastholder det mere traditionelle fokus på 
risici af mere operationel karakter. Det manglende strategiske fokus i 
rammeværkerne afføder spørgsmålet, hvorvidt strategiske risici over-
Den afgørende 
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hovedet kan og bør forsøges håndteret i et formaliseret risikostyrings-
koncept, eller om topledelsen ved hjælp af mere traditionelle teknik-
ker, eksempelvis SWOT-, SMART og SFA–analyser (Suitability, 
Feasibility, Acceptability i vurdering af strategiske options) i tilstræk-
kelig grad kan udfylde denne rolle. Så længe risikostyringsramme-
værkerne ikke formår at koble risikostyringen til strategidannelsen, så 
må sidstnævnte stadig udgøre bedste bud.  
Rammeværkernes manglende kobling mellem risikostyring og stra-
tegidannelsen har efter vores opfattelse den konsekvens, at ramme-
værkerne ikke lykkes med at opfylde deres fælles og i øvrigt ekspli-
citte ambition om at omfatte risikobegrebets to-sidede natur, dvs. 
afsøgningen af muligheder side om side med tabsundgåelse. Mulig-
hedsperspektivet bliver i praksis et spil for galleriet så længe strate-
gidannelsen ikke indgår i rammeværkets fokus, fordi vækst og nye 
forretningsmuligheder bedst afsøges her. Og realiteten er, at ram-
meværkerne holder et stift fokus på tabsundgåelse. Kun AS/NZS 
skiller sig lidt ud. Dels lægges der vægt på, at virksomheden selv 
definerer og afgrænser den kontekst, hvorunder risikostyringen skal 
finde sted, og dels gives der ganske omfattende bud på metoder og 
værktøjer, der kan anvendes i mulighedsafsøgningen.  
Vi har også peget på aspektet omkring »risikokonsolidering«, dvs. 
den effektive og retvisende prioritering og kommunikation af nøgle-
risici op gennem organisationen. Ineffektiv konsolidering vil påvir-
ke virksomhedens platform for strategiske beslutninger og effektiv 
ressourceallokering på en negativ måde. Ingen af de fire ramme-
værk forholder sig i tilstrækkelig grad konkret til den store udfor-
dring der opstår, når risici skal håndteres på tværs af de organisato-
riske niveauer og –barrierer. Fremtidens rammeværker vil forhå-
bentlig sætte endnu større fokus på de kommunikationsprocesser og 
rapporteringsstrukturer der skal etableres mellem de forskellige or-
ganisatoriske niveauer, før man kan skabe en åben og tillidsbaseret 
risikokultur i virksomhederne.  
På trods af rammeværkernes ensartede generiske struktur, er der 
væsentlige indbyrdes forskelle i relation til det perspektiv ramme-
værkerne lægger på indsamling og generering af risikoviden. COSO 
tager eksempelvis udgangspunkt i at risici identificeres af interne 
aktører, mens AS/NZS baseres på et bredere stakeholderperspektiv, 
der fokuserer på inddragelsen af eksterne interessenter i hele risi-
kostyringsprocessesen. Det giver muligvis større kompleksitet og er 
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mere ressourcekrævende – men giver et mere nuanceret (og kom-
plekst) risikobillede.  
Læringsperspektivet behandles i varierende grad i rammeværkerne. 
COSO tager et udpræget top-down perspektiv, hvor organisatorisk læ-
ring nærmest bliver identisk med at få medarbejderne til at forstå og ef-
terleve ledelsens anvisninger. DeLoach og AS/NZS gør derimod læ-
ring til et centralt aspekt, men uden at give konkrete anvisninger på, 
hvordan organisationer kan lære af de erfaringer der høstes over tid.  
Hvis vi forholder ovenstående betragtninger til Hofstedes kulturdi-
mensioner, må vi sammenfattende konstatere, at COSO og AS/NZS 
udgør de to modpoler i analysen. COSO’s udprægede kontrol- og 
rapporteringsfokus, centralistiske organisationssyn og relativt snæv-
re shareholderfokus afspejler i høj grad rammeværkets udspring fra 
den angelsaksiske forretningskultur, hvorimod AS/NZS med sit fo-
kus på involvering, interessentorientering og til dels læring repræ-
senterer en konsensustankegang som umiddelbart passer bedre ind i 
en dansk / skandinavisk ledelseskultur.  
Artiklens hovedkonklusioner på de anvendte kvalitetskriterier sam-
menfattes i nedenstående boks. 
Boks 2. Sammenfatning på konceptuel sammenligning 
 
                    Rammeværk  
 
Kriterie 
DeLoach FERMA COSO AS/NZS 
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Rating: 1. I høj grad; 2. Delvis; 3. Begrænset; 4. Ingen 
AS/NZS passer 
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Ovenstående forskelle og ligheder bør medtages i eventuelle over-
vejelser om at implementere en risikostyringsproces baseret på et af 
disse fire rammeværk. Men inden vi kommer så langt i vore overve-
jelser, er det naturligvis relevant først at overveje, hvorvidt ramme-
værker som de ovenstående overhovedet er en forudsætning for at 
udøve god organisatorisk risikostyring. 
Vi kender virksomheder, der ikke har implementeret et bestemt 
rammeværk, men i stedet har tilpasset sin løsning til egen kontekst 
og behov efter at have taget inspiration fra delelementer i flere for-
skellige rammeværk, og det med udmærkede resultater. Og så giver 
rammeværkerne, som vi har set, ikke svar på en række vigtige 
spørgsmål. 
Giver det mening at sige, hvilket rammeværk der er bedst? Efter vo-
res opfattelse gives der ikke entydige svar. Det afhænger helt af 
virksomhedens behov og den kontekst hvori risikostyringen skal 
operere. Rammeværkerne lægger trods deres fælles generiske struk-
tur forskellige vægt på styring, kontrol, støtteprocesser etc. (bl.a. på 
grund af deres forskellige tidsmæssige og faglige udspring). Dette 
bør man være opmærksom på.  
Men i det omfang, at der søges en høj grad af konceptfleksibilitet, 
gode og nuancerede værktøjer samt et perspektiv, der er i rimelig 
overensstemmelse med skandinaviske ledelsesværdier, vil vi pege 
på AS/NZS uden dermed at sige, at et sådant valg i sig selv vil give 
en tilstrækkelig risikostyringsløsning.  
Noter 
1. Identisk med definitionen på “framework” i Oxford Advanced Learner’s Dic-
tionary, 5th edition, 1995 
2.  Federation of European Risk Management Associations (FERMA) har oversat 
den brititiske standard til dansk i form af ”Standarden For Risikostyring” 
(2003). Vi vil anbefale, at evt. brugere anvender den originale engelske version, 
fordi den danske oversættelse lider af en række meningsforstyrrende oversæt-
telsesfejl. 
3. AS/NZS 4360: 2004 bruges nemmest i den kommenterede version, som også er 
den version vi refererer til i artiklen. 
4. Se f.eks (Staw 1997) for begrebet ”escalating commitment” 
5. Se (Domino 2005) 
6. Se (Lovallo & Kahneman 2003) for en bredere diskusssion på fænomenet ”De-
lusions of Success” 
7. Børsen har for nylig beskæftiget sig med de to kæders outsourcing strategier. 
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9. Eller først bliver relevant når organisationen måtte have nået det øverste niveau 
i CMM-modellen (”continous improvement”), jf. bemærkningerne om kom-
munikation og videndeling s.182. 
10. CMM = Capability Maturity Model  
 
Referencer 
Argenti, J. (1976). Corporate Collapse: The Causes and Symptoms. London: Mc 
Graw-Hill. 
 
Argyris, C. (1999). On organizational learning. 2nd Edition. Blackwell Business. 
 
Ballou, B., & Heitger, D.l. (2005). A Building-Block Approach for Implementing 
COSO's Enterprise Risk Management-Integrated Framework. Management Ac-
counting Quarterly, 6(2), 1-10. 
 
Bazerman, M.H., & Watkins, M.D. (2005). Predictable Surprises. The disasters 
you should have seen coming, and how to prevent them. Boston, Massachusetts: 
Harvard Business School Publishing Corporation. 
 
Bernstein, P.L. (1996). Fra forsyn til fremsyn. Den fantastiske beretning om risiko-
ens historie.. København: Centrum. 
 
Buehler, K.S., & Pritsch, G. (2003). Running with Risk. The McKinsey Quarterly, 
4, 4-13. 
 
COSO. (1992). Internal Control – Integrated Framework. COSO; AICPA. 
 
COSO. (2004). Enterprise Risk Management – Integrated Framework. COSO; 
AICPA. 
 
Deal, T.E., & Kennedy, A.A. (1999). The New Corporate Cultures: Revitalising the 
Workplace After Downsizing, Mergers, and Reengineering. Cambridge, Massachu-
setts: Perseus Publishing. 
 
DeLoach, J.W. (2000). Enterprise-wide Risk Management: Strategies for Linking 
Risk and Opportunity. London: Financial Times Prentice Hall. 
 
Doherty, N.A. (2000). Integrated Risk Management – Techniques and strategies for 
managing corporate risk. New York: McGraw-Hill Publishing Company. 
 
Domino, S. (2005). Øvlisen imponerer ikke sig selv. Berlingske Tidende (Køben-
havn), 27. april 2005 ed.. 
 
Enderud, H. (1976). Beslutninger i organisatoner – i adfærdsteoretisk perspektiv. 
København: Fremads Samfundsvidenskabelige Serie. 
 
FERMA. (2003). A Risk Management Standard. Brussels, Belgium: Federation of 
European Risk Management Associations. 
 
Henriksen, P., & Melander, P. (2005). Risikostyring i danske organisationer – fakta eller 
fiktion? En dansk survey-undersøgelse. Økonomistyring & Informatik, 20(5), 447-473. 
82
83
4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
Økonomistyring & Informatik – 21. årgang 2005/2006 nr. 5 518 
Hofstede, G. (1982). Culture's consequences, international differences in work-
related values. Newbury Park: Sage Publications. 
 
Hofstede, G. (1994). Cultures and Organizations. Software of the Mind. London: 
HarperCollins Publishers. 
 
Hofstede, G., & Bond, M. H. (1988). The confucius connection: From cultural roots 
to economic growth. Organizational Dynamics, 16(4), 4 – 21. 
 
Lam, J. (2003). Enterprise Risk Management – from incentives to controls. New 
York: John Wiley and Sons Ltd. 
 
Lovallo, D., & Kahneman, D. (2003, July). Delusions of Success: How Optimism 
Undermines Executives' Decisions. Harvard Business Review, pp. 56-63. 
 
Miccolis, J., & Shah, S. (2000). Enterprise Risk Management. An Analytic Approach. 




Roxburgh, C. (2003). Hidden flaws in strategy. The McKinsey Quarterly, 2003(2). 
 
Slywotsky, A.J., & Drzik, J. (2005). Countering the Biggest Risk of All. Harvard 
Business Review, April, 78 – 88. 
 
Standards Australia & Standards New Zealand. (2004). Risk Management. Stan-
dards Australia & Standards New Zealand. 
 
Staw, B.M. (1997). The escalation of commitment: An update and appraisal. In Z.  
Shapira (Ed.), Organizational Decision Making (pp. 192-215). Cambridge, United 
Kingdom: Cambridge University Press. 
 
Tillinghast-Towers-Perrin. (2002). Enterprise Risk Management in the Insurance 




Turpin, M. (2002). Pan European Report. Retrieved from Marsh, UK: 
http://www.marsh.co.uk/PanEuropeanReport.pdf. 
 
Viles, D., & Easterbrook, G. (2003). The Value Agenda (Deloitte and Touche, Ed.). 
Retrieved from Deloitte and Touche Enterprise Risk Services: 
www.deloitte.com/ie/risk. 
 
Waring, A.E., & Glendon, A. I. (1998). Managing Risk.. London: International 
Thomson Business Press. 
 
Young, P.C., & Tippins, S. C. (2001). Managing Business Risk: An organization-
wide approach to risk management. New York: AMACOM. 
83
84
4. Artiklen ”Den moderne risikostyrings drivkræfter og motiver – et
teoretisk perspektiv”
Artiklerne, der følger i kapitel 4 og 5, udgør et sammenhængende bidrag, selv om de også kan læses 
hver for sig. Artiklerne er publiceret i Ø&I, 2009/10, nr. 6 henholdsvis 2010/11, nr. 1. Artiklen i 
nærværende kapitel søger at identificere og kortlægge teoretiske motivationer, der fungerer som 
drivkræfter for lederes beslutninger om at engagere organisationen i at arbejde med risiko på basis af 
helhedsorienterede koncepter. Artiklen i kapitel 5 anvender de teoretiske resultater på 7 virksomheds-
cases. 
De 7 virksomheder, der bidrager til empirien i arbejdets anden del (kapitel 5), var alle deltagere i det 
vidennetværk, der var etableret om projektet i perioden 2007 - 2009. Jeg var allerede i arbejdet med 
rammeværkerne blevet opmærksom på, at nok var den moderne risikostyrings officielle formål 
værdiskabelsen, men alligevel sås der tegn på, at vinklingen snarere, i bedste fald, var værdibevarelse. 
Det begyndte at undre mig, sikkert fordi jeg med min rationelle baggrund havde svært ved at forestille 
mig, at værdiskabelsen ikke var det afgørende. Da jeg så undervejs læste Michael Powers stærke kritik 
i essayet ”The Risk Management of Everything” (Power, 2004), og lidt senere den udbyggede 
kritik i ”Organized Uncertainty” (Power, 2007), blev der sat ord på min undren og samtidig blev min 
rationelle forestillingsverden udfordret. Under diskussionerne i vidennetværket blev jeg også 
opmærksom på, at deltagerne ikke nødvendigvis så værdiskabelsen som det afgørende. Tværtimod 
tegnede der sig et væld af andre motiver, både hos deltagerne selv (der primært var 
risikostyringsansvarlige i deres respektive virksomheder), men også i den overordnede 
ledelsesmæssige motivation.    
På den baggrund blev rationalet bag de to sammenhængende artikler således, at en udforskning 
og kontrastering mellem officielle og bagvedliggende motiv-dagsordener understøttet af de 
cases, jeg havde lige ved hånden, kunne bidrage til indblik i tvetydige resultater såvel som praksisser. 
For mig har artiklerne bidraget til at udfordre mine rationelt baserede grundantagelser, hvilket har 
været yderst nyttigt i forhold til udarbejdelsen af afhandlingens sidste artikel (kapitel 7), hvor jeg 
antager et langt mere proces-orienteret udgangspunkt.   
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Den moderne risikostyrings 
drivkræfter og motiver 
Et teoretisk perspektiv 
Af Per Henriksen og Rune Yndestad Møller*
Flere og flere virksomheder bruger ressourcer på risikostyring i dens moderne hel-
hedsorienterede form, ERM. Men hvad er det, der tilskynder virksomhederne til
disse aktiviteter? Det officielle salgsargument er klart: Risikostyring er god forret-
ning. Men hænger det sådan sammen i praksis? Artiklen undersøger argumentet
om værdiskabelse ud fra Max Webers idé om målrationalitet, og påpeger at en så-
dan teoretisk sammenhæng i bedste fald er indirekte. Artiklen identificerer også
andre mere defensivt orienterede drivkræfter med udgangspunkt i Ulrich Becks tese 
om risikosamfundet. Disse ideer komplementeres og udbygges med inspiration fra
Niclas Luhmann, Anthony Giddens og Michael Power. I artiklen identificeres 3 de-
fensive drivkræfter: 1) Modernitetens øgede risikoproduktion, der leder til en ople-
velse af øget usikkerhed og uforudsigelighed, 2)Risikostyring som responsmeka-
nisme til øget usikkerhed, og 3) Risikostyring som mekanisme til ansvarsfordeling 
og legitimitet. Artiklens teoretiske perspektiver vil i næste nummer af Ø&I blive
fulgt op af en empirisk analyse af observationer fra en række danske virksomheder.
A. Introduktion 
1. Baggrund 
Moderne organisatorisk risikostyring1 antager mange former og 
navne. Risikostyring, Risk Management (RM), Enterprise Risk Ma-
nagement (ERM), Strategic Risk Management (SRM), Organisatio-
nal Risk Management (ORM), blot for at fremhæve nogle af de
mest fremherskende. Det er også en relativt ung ledelsesteknologi, 
der specielt siden 1950'erne er gået fra at være en teknisk-øko-
nomisk fagdisciplin med applikationer i forsikringsverdenen, fi-
* Per Henriksen er Cand. Lact., MBA og erhvervsforsker ved Center for Virk-
somheds-udvikling og Ledelse på Copenhagen Business School. Han har man-
ge års generel ledelseserfaring fra erhvervslivet. Rune Yndestad Møller er stud.
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nanssektoren og i ingeniørverdenen, til indenfor de seneste 10-15 år 
at blive nærmest et mantra, der gennemsyrer dels den regulatoriske 
som den ledelsesmæssige orientering i virksomheder og offentlige 
institutioners dagligdag. I kontrast til billedet for 10 år siden inde-
holder de fleste offentliggjorte årsregnskaber i dag et afsnit, der skal 
fortælle omverdenen om virksomhedens risikoprofil. Underforstået: 
»I kan trygt investere her«. Denne tendens følger linjen i de 
preskriptioner og retningslinjer for god selskabsledelse, der er ud-
stukket i f.eks. Turnbull-rapporten, The Combined Code og i deres 
danske versioner i Nørbyudvalgets anbefalinger om god selskabsle-
delse. Virksomhederne anvender større og flere ressourcer på at 
etablere og operere interne risikostyringsaktiviteter og -organisa-
tion. Anerkendte internationale kreditvurderingsinstitutioner som 
Standard & Poors har senest inddraget virksomhedens risikosty-
ringsstandard som centralt element i kreditvurderingen.  
Men hvorfor er udviklingen gået fra risiko som fagorienteret analy-
sedisciplin til en altomfattende styringsdiskurs, der så at sige gen-
nemsyrer alle organisationens handlinger – internt som eksternt?  
Det officielle rationale er nemt at få øje på. God risikostyring i dens 
helhedsorienterede og systematiske form – altså Enterprise Risk 
Management eller ERM – er god forretning. At ERM skaber værdi 
er mantraet i den overbevisende diskurs, der føres af de mange kon-
sulentvirksomheder og organisationer, der har interesse i feltets ud-
vikling (se f.eks. hjemmesiderne for PWC, Willis, Aon, Ferma og 
COSO). De akademiske anprisninger er der heller ikke mangel på, 
se f.eks. (Lam, 2003) (DeLoach, 2000)og (Young & Tippins, 2001). 
I dette udgangspunkt er formlen for risikostyringens berettigelse alt-
så klar: god risikostyring leder til forbedret værdiskabelse. 
Men praksis indeholder flere paradokser i forhold til denne rationa-
litetsforklaring. For det første, det helt enkle synspunkt, at sammen-
holder man den dominerende rationalitetsdiskurs’ løfter med det 
faktiske udkomme af de såvel intensive som ekstensive risikosty-
ringsaktiviteter, der finder sted i virksomhederne, så burde virk-
somhederne vel ikke være havnet i en så omfattende krise, som 
mange pt. befinder sig i. Det løfte, som risikostyringens preskriptio-
ner giver, som f.eks. udtrykt i internationale rammeværker som 
(COSO, 2004), (AS/NZS 4360, 2004) og (FERMA, 2003), er jo 
netop, at adoptionen og implementeringen af ERM-metoder, sætter 
virksomheden i stand til at forstå, håndtere og imødegå fremtidens 
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usikkerheder for at sikre organisationens værdiskabelse. Men de se-
neste års udvikling indikerer i hvert fald, at sammenhængen ikke er 
helt så enkel.2  
For det andet bygger opfattelsen af kausalitet mellem ERM og vær-
di ikke på empirisk evidens. Ingen forskere har reelt sandsynliggjort 
en sammenhæng mellem god ERM og værdiskabelse. Et af de få 
arbejder er udført af Torben Jul Andersen (Jul Andersen, 2006), der 
udførte en statistisk analyse på 1450 virksomheders regnskaber over 
en 5-årig periode. Men Jul Andersens analyse siger i bedste fald no-
get om det (indlysende) forhold, at virksomheder, der er gode til at 
styre deres risici, alt andet lige producerer bedre resultater. Men 
analysen siger intet om effekten af anvendelsen af en formaliseret 
og struktureret tilgang, som f.eks. ERM efter COSO’s recept. 
For det tredje er tendensen i såvel rammeværkernes orientering (se 
f.eks. (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006)) som den praksis i virksom-
hederne, der afdækkes i vores forskning, at den overvejende tilgang 
til risikostyring er defensiv snarere end offensiv. Den defensive til-
gang er kendetegnet ved at have tabsundgåelsen som omdrejnings-
punkt, og står derfor i kontrast til værdiskabelsesperspektivet, der i 
sagens natur burde være offensiv – altså mulighedsafsøgende. 
For det fjerde – og måske mest tankevækkende – står fremvæksten 
af de mange regulatoriske krav og forventninger i skærende kontrast 
til værdiskabelsesargumentet. Som Michael Power udtrykker det, er 
ERM blevet omdannet til en regulatorisk proces i sig selv (Power, 
2007:87). Rammerne for god selskabsledelse, som f.eks. udtrykt 
gennem Turnbull (se f.eks. www.frc.org.uk) og Anbefalingerne for 
god Selskabsledelse (se www.corporategovernance.dk), udtrykker 
eksplicitte krav og forventninger til virksomhedernes risikostyrings-
apparat. I de seneste revisioner af de to nævnte »codes« fremtræder 
reelt en skærpelse af kravene til virksomhedernes risikostyring. Så 
de regulatoriske rammer er under konstant skærpelse. Risikostyring 
er således blevet den dominerende diskurs, når det drejer sig om in-
tern kontrol. Men vi vil hævde, at denne udvikling står i skærende 
kontrast til værdiskabelsesargumentet af følgende årsag:3 Hvis ar-
gumentet om kausalitet mellem risikostyring og værdiskabelse hol-
der, vil behovet for regulatoriske krav om konkrete aktiviteter være 
unødvendige. I så fald vil det jo være aktiviteter, som virksomhe-
derne påtog sig frivilligt ud fra en rationel nytteværdibetragtning. 
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ferentieringsvalg i forhold til markedet. Men sådan forholder det sig 
ikke, og derfor må risikostyringen bygge på andre motiver. 
2. Problemstilling 
Det er disse øjensynlige paradokser, der er genstanden for denne ar-
tikel. Der må således ligge andre drivkræfter og motiver bag virk-
somhedernes ressourceprioritering af risikostyring. Vores påstand 
er, at sådanne motiver skal findes i en bagvedliggende samfundsud-
vikling, der gør risikostyring til et regime, der anvendes til at doku-
mentere et legitimt krav på ansvarsfraskrivelse, en udvikling, der 
kan illustreres med Michael Powers tese om »Risk Management of 
Everything« (Power, 2004). Vi tager i artiklen udgangspunkt i de 
teoretiske perspektiver, der kan uddrages af de samfundsmæssige 
risikorelationer som sociologer som Ulrich Beck, Niclas Luhmann 
og Anthony Giddens har fremdraget i deres arbejde. I belysningen 
af den teoretiske udvikling og historik træder vi dog et skridt tilbage 
i tid for at se nærmere på, om ledernes værdiskabelsesargument kan 
sidestilles med Max Webers tese om målrationalitet. De teoretiske 
perspektiver vil vi i en efterfølgende artikel sammenholde med den 
empiri, der er indsamlet som led i et flerårigt forskningsprojekt ved 
Center for Virksomhedsudvikling og Ledelse (CVL) om moderne 
strategisk risikoledelse.4 Projektets informanter består af ledere og 
risikostyringsfagfolk i en række større danske virksomheder. Artik-
len opsummerer hvordan nye rationaler kan vokse frem på grundlag 
af ændringer i samfundet. Afslutningsvis forsøger vi i den efterføl-
gende artikel at udstikke en retning for, hvad artiklens konklusioner 
kan medføre for de virksomheder, der aktivt arbejder med risikosty-
ringsfeltet, dvs. hvordan virksomhederne kan tilpasse risikostyrin-
gen i forhold til egen drivkraft og motivation. 
3. Oversigt over artiklen  
Artiklen er struktureret som følger: I kapitel B beskriver vi metode 
og grundlag for det empiriske projekt, som vi vil redegøre for i den 
efterfølgende artikel. I kapitel C diskuterer vi de teoretiske perspek-
tiver i en to-delt struktur. Vi ser dels på værdiskabelsesargumentet 
ud fra Max Webers tanker om målrationalitet, og dels nærmere på 
de perspektiver om drivkræfter til moderne risikostyring, der kan 
uddrages af den moderne sociologi. I kapitel C opsummerer vi de 
teoretiske perspektiver med henblik på at skabe en tilgang til den 
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B. Metode 
Det empiriske arbejde bygger på data indsamlet i forbindelse med et 
flerårigt forskningsprojekt ved Center for Virksomhedsudvikling og 
Ledelse, CBS. Projektet er centreret omkring 3 overordnede forsk-
ningsspørgsmål. Projektet søger bl.a. at udforske, hvad der driver 
virksomheder til at adoptere en ny ledelsesteknologi, der teoretisk 
ikke blot kan betragtes som et nyt vedhæng til økonomistyringen, 
men som i sin ultimative form vil dreje sig om den ledelsesmæssige 
håndtering af en række grundlæggende dilemmaer af betydning for 
organisationens målopfyldelse, værdiskabelse og overlevelse. Nær-
værende papir er sammen med den efterfølgende empiriske analyse 
således et forsøg på at perspektivere de teoretiske drivkræfter med 
den organisatoriske virkelighed. 
Forskningsprojektet blev etableret i 2005 i samarbejde med to af 
Danmarks største erhvervsvirksomheder, der har en aktiv interesse i 
risikofeltets udvikling. Der har i forløbet endvidere været etableret 
et vidennetværk med deltagelse fra yderligere syv danske virksom-
heder, der sammen med de to ovennævnte centrale casevirksomhe-
der har taget fokus på udveksling af erfaringer og læring, og har bi-
draget med udfordring af feltets centrale problematikker. Deltager-
virksomhederne bidrager således alle til projektets empiri, dog med 
særlig tyngde på de to centrale casevirksomheder. 
Vores empiri er baseret på godt 40 semi-strukturerede interviews i 
casevirksomhederne i perioden fra efteråret 2005 frem til foråret 
2010 samt diskussioner og virksomhedspræsentationer fra 10 tema-
tiske netværksmøder afholdt i perioden fra november 2006 til januar 
2009. I netværksmøderne har der typisk deltaget 12-15 ledere og 
risk managers fra de i alt ni virksomheder, der indgik i forløbet. Alle 
virksomheder arbejder internationalt. I artiklen er de deltagende 
virksomheders og de medvirkende informanters navne anonymise-
rede med henblik på at opfylde aftaler om fortrolighed. 
Vores tidlige erfaring viser, at spørgsmålet om drivkræfter og moti-
ver ikke optager praktikerne i deres hverdag. Det bagvedliggende 
dogme om værdiskabelse er implicit accepteret. Derfor er det nød-
vendigt at anvende en metode, som åbner for at komme bag og stille 
spørgsmål til selvfølgelighederne og grundantagelserne. Undersø-
gelsesemnet skaber behov for at forstå problemkompleksiteten og at 
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gen i forhold til egen drivkraft og motivation. 
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og grundlag for det empiriske projekt, som vi vil redegøre for i den 
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ikke blot kan betragtes som et nyt vedhæng til økonomistyringen, 
men som i sin ultimative form vil dreje sig om den ledelsesmæssige 
håndtering af en række grundlæggende dilemmaer af betydning for 
organisationens målopfyldelse, værdiskabelse og overlevelse. Nær-
værende papir er sammen med den efterfølgende empiriske analyse 
således et forsøg på at perspektivere de teoretiske drivkræfter med 
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(Andersen, 2002), (Nielsen & Nielsen, 2005). Dataindsamlingen i 
casevirksomhederne er således gennemført som casestudier (Yin, 
2003). 
Vores interviews i casevirksomhederne er baseret på en i forvejen 
udarbejdet interviewguide, hvori drivkraft- og motivationsrelaterede 
spørgsmål er indgået på lige fod med andre perspektiver, der relate-
rer til projektets forskningsspørgsmål. I casevirksomhederne har 
udvælgelsen af informanter fulgt den metode, som (Patton, 2002) 
kalder »snowball sampling«. De første indledende interviews er fo-
retaget hos den person, der fra casevirksomhedens side har været 
udpeget som gennemgående kontaktperson. Disse personer har be-
siddet et særskilt ledelsesmæssigt ansvar i forhold til virksomhedens 
risikostyringsaktiviteter, og har indledningsvist bidraget med at ud-
pege andre relevante informanter i virksomheden, hvad enten disse 
har været fagfolk med risikostyring som organisatorisk fagområde 
eller medarbejdere med et overordnet ledelsesansvar. Interviewene 
har som hovedregel ført til, at den interviewede har bidraget med 
identifikation af nye informanter, altså den »sneboldseffekt« som 
(Patton, 2002) beskriver. 
Analyseprocessen har bestået af en række skift mellem empiriske 
data og teorifeltet. Denne elaborering har successivt ledet til klarere 
forståelse af drivkræfterne (Nielsen & Nielsen, 2005). Denne sam-
mensatte fremgangsmåde er valgt, fordi den er god til at omfavne 
kompleksiteterne, skabe tilknytning til praksis og facilitere for teo-
retisk arbejde i områder, der i mindre grad er belyst tidligere.  
Med udgangspunkt i den socialkonstruktivistiske arv har vi i pro-
cessen indgået som medkonstruktører af både empirifeltet og kon-
klusionsmaterialet. Vi har ikke bare indgået som observerende par-
ter i empirifeltet, men har aktivt deltaget med at sætte dagsorden og 
fremme forståelser, som er uden for praktikernes sfære. 
C. Drivkræfter og motiver – i teoretisk perspektiv 
Det officielle rationale bag risikostyringsaktiviteterne er, som nævnt 
i indledningen, klart udtrykt i de mange forsøg på introduktion af 
formelle risikostyringsrammeværker. Som (Henriksen & Uhlen-
feldt, 2006) har beskrevet, indeholder rammeværker som COSO 
nemlig den implicitte antagelse om kausalitet, der betyder, at god 
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risikostyring giver bedre grundlag for informerede beslutninger og 
dermed forbedret målopfyldelse. Men denne antagelse indeholder i 
forhold til den reale udvikling en række selvmodsigelser – som ar-
gumenteret i artiklens introduktion. 
Som vi postulerer, lader den grundlæggende beslutningsrationalitet 
således ikke til at være til stede, eller er i bedste fald et udslag af 
»procesrationalitet« (March, 2005). Procesrationalitet betyder net-
op, at beslutninger bliver meningsfulde på grund af egenskaber ved 
beslutningsprocessen, snarere end på grund af egenskaber ved be-
slutningsudfaldet (March, 2005). Det rejser selvfølgelig spørgsmå-
let, om der bagved det hele findes en række samfundsstrømninger, 
der øger aktualitet og det organisatoriske behov for risikostyrings-
aktiviteterne, men af andre årsager end de værdirationelle. 
Vi tager derfor et teoretisk kig på de – i denne henseende – mest 
nærliggende sociologers og samfundsforskeres bud på, om der her-
igennem kan identificeres bud på bagvedliggende samfundsmæssi-
ge strømninger. Men vi tager først et kig på det teoretiske rationale 
om værdiskabelse. 
1. Offensiv drivkraft: Webersk målrationalitet som grundlag 
for værdiskabelsesargumentet 
Det synes nærliggende, at ledernes økonomiske argumentation kan 
forklares ud fra en Webersk rationalitetsforståelse. Den tyske socio-
log Max Weber (1864-1920) (Weber, 1978) så det kapitalistiske sy-
stem som et resultat af den målrationelle tanke, hvor mennesket, 
som et økonomisk rationelt individ, gennem kalkulering og syste-
matisk anvendelse af viden og teknik opnår en større nytteværdi. 
Dette beskriver Weber som den historiske udvikling af rationalitets-
begrebet, hvor menneskelig handling ophørte med at være kontrol-
leret af traditioner, værdier og følelser, og rationaliteten blev i stedet 
centreret omkring målopfyldelse. Legitimiteten i rationaliseringen 
ændrede sig fra at være baseret på traditioner og værdier til at blive 
mål- og meningsrationelle. 
Rationaliteten er ifølge Weber udøvet på flere niveauer: mentalt 
kognitivt, i handlinger, i legitimeringen af magt og i den sociale or-
ganisering (Weber, 1978). Det rationelle sind er stærkt knyttet til 
den videnskabelige udvikling, som prøver at forklare verden, og 
derigennem at gøre den kalkulerbar og forudsigelig. Denne måde at 
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risikostyring giver bedre grundlag for informerede beslutninger og 
dermed forbedret målopfyldelse. Men denne antagelse indeholder i 
forhold til den reale udvikling en række selvmodsigelser – som ar-
gumenteret i artiklens introduktion. 
Som vi postulerer, lader den grundlæggende beslutningsrationalitet 
således ikke til at være til stede, eller er i bedste fald et udslag af 
»procesrationalitet« (March, 2005). Procesrationalitet betyder net-
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beslutningsprocessen, snarere end på grund af egenskaber ved be-
slutningsudfaldet (March, 2005). Det rejser selvfølgelig spørgsmå-
let, om der bagved det hele findes en række samfundsstrømninger, 
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ge strømninger. Men vi tager først et kig på det teoretiske rationale 
om værdiskabelse. 
1. Offensiv drivkraft: Webersk målrationalitet som grundlag 
for værdiskabelsesargumentet 
Det synes nærliggende, at ledernes økonomiske argumentation kan 
forklares ud fra en Webersk rationalitetsforståelse. Den tyske socio-
log Max Weber (1864-1920) (Weber, 1978) så det kapitalistiske sy-
stem som et resultat af den målrationelle tanke, hvor mennesket, 
som et økonomisk rationelt individ, gennem kalkulering og syste-
matisk anvendelse af viden og teknik opnår en større nytteværdi. 
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centreret omkring målopfyldelse. Legitimiteten i rationaliseringen 
ændrede sig fra at være baseret på traditioner og værdier til at blive 
mål- og meningsrationelle. 
Rationaliteten er ifølge Weber udøvet på flere niveauer: mentalt 
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densen skaber fundamentet for det moderne vestlige samfund. Som 
følge af den økonomiske, tekniske og administrative effektivitet vil 
rationalitetsfokuset, ifølge Weber, forøges (Weber, 1978). Weber 
peger også på, at det i et samfund med en planlægningsmæssig ori-
entering vil betyde, at bureaukratiets rolle vokser, og der vil være 
forøget tendens på at måle og planlægge alt, herunder – hvad der er 
en interessant pointe i forhold til det moderne institutionelle risiko-
perspektiv – også fremtiden. Rationelt regulerede organisationer 
bruger bureaukratiet som en måde at udtrykke dominans på. Bu-
reaukratiet er funderet på en rationel tanke omkring styringsmeka-
nismerne for et komplekst og demokratisk samfund. 
Med sin baggrund i det 19. århundrede beskæftigede Weber sig helt 
naturligt ikke med risikostyring som et moderne institutionelt fæ-
nomen. Men visse aspekter af hans teorier omkring rationalitet og 
det moderne samfund kan stadig give et kvalificeret fingerpeg om 
de centrale drivkræfter for fremvæksten af moderne risikostyring, 
og måske forklare noget af retorikken, der ligger bag ledelsesdisci-
plinen. Webers sociologiske rationalitetsbeskrivelse havde først og 
fremmest til hensigt at forklare overgangen til et moderne samfund, 
og udviklingen væk fra værdi-, religions- og traditionsrationalitet. 
Weber påpeger, at det »præmoderne« menneske først og fremmest 
baserede vurderinger og valg på et fundament af traditioner og vær-
dier, mens der i moderniteten ses en tendens til, at beslutninger i 
stedet tages på grundlag af mål og hensigt (Weber, 1978). Det synes 
derfor nærliggende at hævde, at Webers rationalitetsbegreb fortsat 
fremstår som en beskrivelse af den ideelle beslutningsproces for 
mange virksomheder. Rationalitetskonceptet er, som Weber påpe-
ger, tæt knyttet til ideen om at skabe værdi (gennem et kapitalistisk 
system) (Månson, 2007). 
Vi genfinder ideen, når vi ser på virksomhedsledernes eksplicit ud-
trykte drivkraft for øgede initiativer på risikostyringsområdet. Deres 
argument om, at god risikostyring skaber værdi for virksomheden 
gennem bedre målopfyldelse har netop sit fundament i det rationelle 
koncept. Jo mere og bedre information, der kan frembringes, jo bed-
re beslutninger kan der træffes. Risikostyringens tese er netop at 
»skabe grundlag for informerede beslutninger«, der rækker ind i 
fremtiden. Det grundlæggende mantra er bevidstheden om og kau-
salitetsforbindelsen mellem, at enhver beslutning indeholder risiko, 
men også at der samtidig kan opnås relevant information om styring 
af samme risiko gennem systematiske risikostyringsaktiviteter. 
Rationalitets-
konceptet er 
knyttet til  
værdiskabelse 
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Det er et paradoks. Selv om de fleste virksomhedsledere er bevidste 
om den klassiske rationelle beslutningsmodels mangler, herunder 
det umulige i at opnå fuldstændig information om fremtiden i for-
hold til den konkrete beslutning, arbejder de stadig mod at opnå fuld 
fremtidsinformation gennem virksomhedens rationelle risikosty-
ringsaktiviteter. Sammenhængen kan naturligvis synes sandsynlig, 
men trods det manglende rationalitetsbevis afholder virksomheder-
ne og offentlige organisationer sig ikke fra at anvende flere og flere 
ressourcer på risikostyringsfunktionerne. Den sandsynliggjorte og 
mulige effekt lader til at være tilstrækkelig. Webers pointe om, at 
ikke-økonomisk rationelle beslutninger ikke træffes i bureaukratier 
(Månson, 2007), er øjensynlig gjort til skamme her. Ressourcer an-
vendes, selv om værdien heraf ikke kan måles med sikkerhed. 
Noget kunne tyde på, at den Weberske målrationalitet kun kan for-
klare, hvad der driver virksomhederne til denne ressourceanvendel-
se på det rent teoretiske plan. Det er naturligvis også en relevant ar-
gumentation, hvis det for virksomhederne kun drejer sig om at legi-
timere (overfor interessenterne), at der er styr på sagerne – dvs. at 
man er i »compliance« overfor forventninger og regulatoriske krav. 
Så eksisterer der jo et godt »officielt« argument til at dække over, 
hvad det egentlig drejer sig om. Men hvis den Weberske målratio-
nalitet kun er »indirekte«, hvad er så den egentlige drivkraft i legi-
timeringsforholdet? En del af forklaringen kan formentlig findes i 
teorien om risikosamfundet, som er beskrevet af Ulrich Beck (Beck, 
1986). Med øget risikoafhængighed i samfundet er også kravet fra 
de fleste interessenter voksende. En del af disse krav er påført gen-
nem lovkrav, andre er generelle forventninger blandt interessenterne 
i samfundet. Sådanne potentielle påvirkninger ses der nærmere på 
nedenfor, hvor Becks ideer om risikosamfundet tillægges relevante 
perspektiver fra Niclas Luhmanns og Anthony Giddens' arbejder. 
Becks tese danner således rygraden i vores analyse. Men i flere 
sammenhænge er specielt Luhmanns, men i mindre omfang også 
Giddens ideer komplementære til Becks, og bidrager hermed til at 
udbygge vores analyse af drivkræfterne.  
2. Defensive drivkræfter 
I forhold til værdiskabelsesargumentet, der med sin indbyggede 
målrationalitet kan anskues offensivt, kan der eksistere andre mere 
defensivt orienterede drivkræfter, dvs. drivkræfter, der primært kan 
ses som respons og forsvar mod eksterne som interne pres. 
Vi kan ikke op-
nå fuld informa-
tion, men agerer 
som om 
Rationalet  
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a. Risikoproduktionens blomstring 
Med overskriften risikoproduktionens blomstring tegner vi et bille-
de af et nøgleelement i Ulrich Becks bemærkelsesværdige tese om 
risikosamfundet, der blev fremsat første gang i 1986 med bogen Ri-
sikogesellschaft (Beck, 1986), (Beck, 1997). Beck beskrev risiko-
samfundet som en anderledes modernitet, hvor det er risikoproduk-
tionens logik, der dominerer over rigdomsproduktionens logik, dvs. 
at fokus er flyttet til risikoundgåelse i stedet for opnåelse af rigdom i 
industrisamfundet (Beck, 1997), (Mythen, 2004), (Nielsen, 1996). 
Becks centrale pointe er relateret til teknologiernes risikoprodukti-
on, dvs. de utilsigtede konsekvenser af moderniteten (bogens før-
steudgivelse fandt sted samtidig med Tjernobyl-ulykken, et forhold, 
der kraftigt hjalp med til at understrege Becks grundlæggende poin-
te). Vigtigt er også Becks pointe om »forandret distribution«, nem-
lig at hvor industrisamfundet var beskæftiget med distribution af 
velfærd, er risikosamfundet kendetegnet ved distribution af risici. 
Beck er her i kontrast til Niklas Luhmann og Anthony Giddens, der 
også har beskæftiget sig indgående med risikofeltet. Luhmann ser 
først og fremmest risiko som en effekt af samfundets organisering 
(Luhmann, 2002), mens Giddens fokuserer på individets mentale 
orientering (Giddens, 1990). I Becks terminologi er »risici et bipro-
dukt af moderniseringen, hvis overflod det gælder om at forhindre. 
De skal enten elimineres, benægtes eller omfortolkes« (Beck, 
1997:37). Hermed kommer vi tæt på risikostyringens grundelemen-
ter – altså ideen om, at risici skal identificeres og håndteres. 
En central tanke bag Becks idé om risikosamfundet er, at verden er 
blevet mere risikabel, fordi de utilsigtede konsekvenser af teknolo-
gien er potentielt større, altså at risikoproduktionen er blomstret i 
det moderne. Som Beck selv udtrykker det, »Der opstår en over-
produktion af risici« (Beck, 1997:42). Hvis denne tese har rod i vir-
keligheden, har den – i hvert fald teoretisk – indlejret en markant 
drivkraft for fremvækst af de moderne risikostyringsmetoder. Det 
hører med til historien, at tesen om et mere risikabelt samfund ud-
fordres fra anden side. F.eks. imødegår Giddens tesen med eksem-
pler relateret til lavere dødelighed som følge af forbedret sundheds-
væsen etc. (Giddens, 1990). Giddens har formentlig en god pointe i 
sin betragtning om, at moderniteten har betydet øget sikkerhed på 
en lang række områder, men han forholder sig ikke fuldt til Becks 
pointer om teknologiernes betydning, der på den ene side betyder, at 
sikkerheden er øget, men omvendt også at mængden af potentielle 
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giver reelt støtte til Becks andragende om, at det moderne samfund 
er et, i hvert fald potentielt, mere risikabelt samfund. Et andet ele-
ment, som Beck videreudvikler i bogen »World Risk Society« 
(Beck, 1999), og som Giddens ikke inddrager i denne sammen-
hæng, er den stigende uforudsigelighed, der skabes af globaliserin-
gen. Stigende uforudsigelighed knytter sig til problemet med at 
identificere årsagssammenhænge mellem beslutninger og effekt, 
netop den kausalitetsproblematik som Beck peger på.  
I det præmoderne samfund kunne årsag og virkning som regel rela-
teres. Men i dagens globale, komplekse og relativt uigennemskueli-
ge samfund er de potentielle negative konsekvenser enorme – og of-
te uden vi er i stand til at gennemskue forbindelsen mellem årsag og 
virkning. Risikostyring er et forsøg på at foregribe kausalitet og se-
kventielle hændelser, et forsøg på at styre fremtiden. Men problemet 
er, at risikostyringen ikke nødvendigvis betyder, at man kan relatere 
bestemte hændelser og fænomener til bestemte årsager. Det er en 
umulig opgave at identificere konsekvensen af beslutninger, før be-
slutningerne tages (Kneer & Nassehi, 1997), (Rasmussen, 1996). 
Både (Beck, 1997) og (Luhmann, 2002) påpeger, at akkumulerin-
gen af beslutninger og konsekvens umuliggør sådanne koblinger. 
Med den øgede uforudsigelighed og kompleksitet, som ikke mindst 
globaliseringen er med til at generere, bliver resultatet et endnu me-
re omfattende risikostyringsarbejde i virksomhederne. 
Uforudsigelighed, og den deraf følgende problematik med identifi-
kation af årsagssammenhænge, knyttes til øget usikkerhed om frem-
tiden, og dermed til risiko. »[Risici] rummer også en væsentlig 
komponent, som henviser til fremtiden«, siger Beck (Beck, 
1997:46). Vi kan i fremtidsrelationen forstå usikkerhed som en 
funktion af dynamik og kompleksitet i forhold til de variable, som 
udgør omgivelserne (Johnson et al., 2005) (Sondhi, 1999), og hvor 
dynamikken, som også (Giddens, 1990) påpeger, relaterer til foran-
dringshastighed og forandringskraft (»magnitude of change«). Og 
kompleksitet kan relateres til indbyrdes forbindelse og sammenkob-
ling (»interconnectivity«) af variablerne og den viden, vi har om sy-
stemets dynamik. På denne måde har vi fat på de centrale paramet-
re, der belyser usikkerheds- og uforudsigeligheds-problematikken i 
det moderne globaliserede samfund. Det moderne samfund er jo 
netop karakteriseret ved høje forandringshastigheder, der ofte inde-
holder markante forandringseffekter, samtidig med at sammenhæn-
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giver reelt støtte til Becks andragende om, at det moderne samfund 
er et, i hvert fald potentielt, mere risikabelt samfund. Et andet ele-
ment, som Beck videreudvikler i bogen »World Risk Society« 
(Beck, 1999), og som Giddens ikke inddrager i denne sammen-
hæng, er den stigende uforudsigelighed, der skabes af globaliserin-
gen. Stigende uforudsigelighed knytter sig til problemet med at 
identificere årsagssammenhænge mellem beslutninger og effekt, 
netop den kausalitetsproblematik som Beck peger på.  
I det præmoderne samfund kunne årsag og virkning som regel rela-
teres. Men i dagens globale, komplekse og relativt uigennemskueli-
ge samfund er de potentielle negative konsekvenser enorme – og of-
te uden vi er i stand til at gennemskue forbindelsen mellem årsag og 
virkning. Risikostyring er et forsøg på at foregribe kausalitet og se-
kventielle hændelser, et forsøg på at styre fremtiden. Men problemet 
er, at risikostyringen ikke nødvendigvis betyder, at man kan relatere 
bestemte hændelser og fænomener til bestemte årsager. Det er en 
umulig opgave at identificere konsekvensen af beslutninger, før be-
slutningerne tages (Kneer & Nassehi, 1997), (Rasmussen, 1996). 
Både (Beck, 1997) og (Luhmann, 2002) påpeger, at akkumulerin-
gen af beslutninger og konsekvens umuliggør sådanne koblinger. 
Med den øgede uforudsigelighed og kompleksitet, som ikke mindst 
globaliseringen er med til at generere, bliver resultatet et endnu me-
re omfattende risikostyringsarbejde i virksomhederne. 
Uforudsigelighed, og den deraf følgende problematik med identifi-
kation af årsagssammenhænge, knyttes til øget usikkerhed om frem-
tiden, og dermed til risiko. »[Risici] rummer også en væsentlig 
komponent, som henviser til fremtiden«, siger Beck (Beck, 
1997:46). Vi kan i fremtidsrelationen forstå usikkerhed som en 
funktion af dynamik og kompleksitet i forhold til de variable, som 
udgør omgivelserne (Johnson et al., 2005) (Sondhi, 1999), og hvor 
dynamikken, som også (Giddens, 1990) påpeger, relaterer til foran-
dringshastighed og forandringskraft (»magnitude of change«). Og 
kompleksitet kan relateres til indbyrdes forbindelse og sammenkob-
ling (»interconnectivity«) af variablerne og den viden, vi har om sy-
stemets dynamik. På denne måde har vi fat på de centrale paramet-
re, der belyser usikkerheds- og uforudsigeligheds-problematikken i 
det moderne globaliserede samfund. Det moderne samfund er jo 
netop karakteriseret ved høje forandringshastigheder, der ofte inde-
holder markante forandringseffekter, samtidig med at sammenhæn-
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for at skabe viden og indsigt om samme er endnu mere uoverskueli-
ge. Så selv om tvisten mellem Beck og Giddens om det mere risi-
kable samfund formentlig fortsætter, er de øgede samfundsskabte 
usikkerhedsparametre til at føle på i en virksomhedsleders beslut-
ningskontekst.  
De udfordringer, som Arla Foods har mødt i Mellemøsten siden be-
gyndelsen af 2006 som konsekvens af Muhammed-tegningerne,5 er 
et klart eksempel på denne dynamik og kompleksitet. Arlas afsæt-
ning i Mellemøsten blev kraftigt påvirket af den forbrugerboykot 
mod danske produkter, der fulgte i kølvandet på Jyllandspostens 
tegninger. Men ikke som et direkte resultat af egne beslutninger og 
handlinger. Tværtimod udløstes boykotten af forbrugerreaktioner, 
der var tilskyndet af en lang række forskellige interessenter, der ud-
nyttede den moderne hurtige informationsspredning og mediedæk-
ning til at fremme egne interesser med det resultat, at en lang række 
variable blev sammenkoblet til ugunst for Arla. For Arla var beslut-
ningsrelationen således ikke direkte, men indirekte, fordi afsæt-
ningsstrategien byggede på to punkter, der fik betydning. Dels prio-
riteringen af forbrugersegmentet samt det forhold, at markedsførin-
gen var bygget op omkring relationen til Danmark. Hvad der tradi-
tionelt betragtedes som et signal på kvalitet og sikkerhed, ændredes 
på få dage til en forbrugerperception om det modsatte.  
Det nærliggende følgespørgsmål om, hvorvidt Arla havde nogen re-
alistisk mulighed for at forudse så komplekse og dynamiske sam-
menkoblinger af variable, som fandt sted her, f.eks. om de nye risi-
kostyringsmetoder kunne have spillet en rolle, går vi ikke nærmere 
ind på her. Men eksemplet kan bruges til at illustrere en pointe, som 
både Beck og Luhmann berører, og som kan have betydning som 
drivkraft.  
Luhmann, som vi tager udgangspunkt i her, peger på, at jo mere vi 
ved, jo mere ved vi også, hvad vi ikke ved, med den konsekvens, at 
vores risikobevidsthed udvides (Luhmann, 2002), (Nielsen, 1996). 
Følgelig bliver vi stadigt mere optaget af tanken om risikoreduktion 
og om at begrænse nye risikoaspekter. Men jo mere vi kalkulerer og 
forsøger at forudsige om fremtiden, desto flere aspekter af usikker-
hed og risici synliggøres (Luhmann, 2002), (Nielsen, 1996). Det re-
sulterer i, at jo mere vi forsøger at komme fremtiden i forkøbet, de-
sto mere usikker fremstår den. Vi befinder os med Terje Rasmus-
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ge af de muligheder, der er indlejret i moderne viden (Rasmussen, 
1996). Risikobevidstheden er således et symptom på en provokeret 
usikkerhed. Uanset hvor mange ressourcer virksomheden anvender 
på risikoberegninger, vil den aldrig kunne opnå fuld sikkerhed 
(Rasmussen, 1996). Vi befinder os således i det paradoks, som 
(Douglas & Wildavsky, 1982) fremhæver: »Can we know the risk 
we face, now or in the future? No, we cannot; but yes, we must act 
as if we do.« 
Relationen mellem viden / uvidenheds-perspektiverne, der også be-
røres af (Beck, 1999), sammenholdt med bestræbelserne på at styre 
og kontrollere risici, er vel netop, hvad vi ser, når forskningen af-
dækker nye risikomomenter ved eksempelvis tilsætningsstoffer til 
fødevarer. Man da vi ikke kan afdække risici fuldt ud, f.eks. fordi vi 
ikke kender alle kombinationseffekter med verdens mangfoldighed 
af andre stoffer og omstændigheder, laver vi i stedet nye love, regler 
og grænseværdier, der skal levere sikkerhed mod utilsigtede konse-
kvenser af stoffet. Men ingen ved reelt, om grænseværdien leverer 
den fulde sikkerhed. Sammenhængen er kun sandsynliggjort. Men 
alligevel lader vi os betrygge og fortrænger den iboende usikkerhed, 
blandt andet fordi lovgivningen også leverer et kontrolsystem, der 
skal sikre, at grænseværdierne ikke overskrides. Kontrolapparatet 
bliver dermed et risikostyringsapparat, der i sig selv skal bidrage til 
at fastholde vores tillid til »systemet«. 
Den ovenfor nævnte relation til kompleksitet kan således også an-
skues på en anden måde, nemlig i spørgsmålet om systemtillid. Ni-
els Mortensen skaber i introduktionen til Luhmanns bog om tillid 
(Luhmann, 1999) en interessant kobling mellem Luhmann og Beck. 
Mortensen konstaterer Becks relevans for tillidstemaet, fordi tillids-
behovet bliver ekstra påtrængende i situationer, hvor risikoen vok-
ser (eller rettere, usikkerhed og uforudsigelighed). Luhmann viser 
netop i samme skrift, at der i det moderne højkomplekse samfund er 
øget behov for tillid – på det personlige plan såvel som til »syste-
merne«.  
Det er i den henseende værd at notere, at Luhmann her skelner mel-
lem personlig tillid og systemtillid. Og netop begrebet »systemtil-
lid« kan være vigtig for forståelsen af de drivende kræfter for en 
moderne kontrolorienteret ledelsesteknologi som risikostyring. 
Risikostyring 
som instrument 
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for at skabe viden og indsigt om samme er endnu mere uoverskueli-
ge. Så selv om tvisten mellem Beck og Giddens om det mere risi-
kable samfund formentlig fortsætter, er de øgede samfundsskabte 
usikkerhedsparametre til at føle på i en virksomhedsleders beslut-
ningskontekst.  
De udfordringer, som Arla Foods har mødt i Mellemøsten siden be-
gyndelsen af 2006 som konsekvens af Muhammed-tegningerne,5 er 
et klart eksempel på denne dynamik og kompleksitet. Arlas afsæt-
ning i Mellemøsten blev kraftigt påvirket af den forbrugerboykot 
mod danske produkter, der fulgte i kølvandet på Jyllandspostens 
tegninger. Men ikke som et direkte resultat af egne beslutninger og 
handlinger. Tværtimod udløstes boykotten af forbrugerreaktioner, 
der var tilskyndet af en lang række forskellige interessenter, der ud-
nyttede den moderne hurtige informationsspredning og mediedæk-
ning til at fremme egne interesser med det resultat, at en lang række 
variable blev sammenkoblet til ugunst for Arla. For Arla var beslut-
ningsrelationen således ikke direkte, men indirekte, fordi afsæt-
ningsstrategien byggede på to punkter, der fik betydning. Dels prio-
riteringen af forbrugersegmentet samt det forhold, at markedsførin-
gen var bygget op omkring relationen til Danmark. Hvad der tradi-
tionelt betragtedes som et signal på kvalitet og sikkerhed, ændredes 
på få dage til en forbrugerperception om det modsatte.  
Det nærliggende følgespørgsmål om, hvorvidt Arla havde nogen re-
alistisk mulighed for at forudse så komplekse og dynamiske sam-
menkoblinger af variable, som fandt sted her, f.eks. om de nye risi-
kostyringsmetoder kunne have spillet en rolle, går vi ikke nærmere 
ind på her. Men eksemplet kan bruges til at illustrere en pointe, som 
både Beck og Luhmann berører, og som kan have betydning som 
drivkraft.  
Luhmann, som vi tager udgangspunkt i her, peger på, at jo mere vi 
ved, jo mere ved vi også, hvad vi ikke ved, med den konsekvens, at 
vores risikobevidsthed udvides (Luhmann, 2002), (Nielsen, 1996). 
Følgelig bliver vi stadigt mere optaget af tanken om risikoreduktion 
og om at begrænse nye risikoaspekter. Men jo mere vi kalkulerer og 
forsøger at forudsige om fremtiden, desto flere aspekter af usikker-
hed og risici synliggøres (Luhmann, 2002), (Nielsen, 1996). Det re-
sulterer i, at jo mere vi forsøger at komme fremtiden i forkøbet, de-
sto mere usikker fremstår den. Vi befinder os med Terje Rasmus-
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ge af de muligheder, der er indlejret i moderne viden (Rasmussen, 
1996). Risikobevidstheden er således et symptom på en provokeret 
usikkerhed. Uanset hvor mange ressourcer virksomheden anvender 
på risikoberegninger, vil den aldrig kunne opnå fuld sikkerhed 
(Rasmussen, 1996). Vi befinder os således i det paradoks, som 
(Douglas & Wildavsky, 1982) fremhæver: »Can we know the risk 
we face, now or in the future? No, we cannot; but yes, we must act 
as if we do.« 
Relationen mellem viden / uvidenheds-perspektiverne, der også be-
røres af (Beck, 1999), sammenholdt med bestræbelserne på at styre 
og kontrollere risici, er vel netop, hvad vi ser, når forskningen af-
dækker nye risikomomenter ved eksempelvis tilsætningsstoffer til 
fødevarer. Man da vi ikke kan afdække risici fuldt ud, f.eks. fordi vi 
ikke kender alle kombinationseffekter med verdens mangfoldighed 
af andre stoffer og omstændigheder, laver vi i stedet nye love, regler 
og grænseværdier, der skal levere sikkerhed mod utilsigtede konse-
kvenser af stoffet. Men ingen ved reelt, om grænseværdien leverer 
den fulde sikkerhed. Sammenhængen er kun sandsynliggjort. Men 
alligevel lader vi os betrygge og fortrænger den iboende usikkerhed, 
blandt andet fordi lovgivningen også leverer et kontrolsystem, der 
skal sikre, at grænseværdierne ikke overskrides. Kontrolapparatet 
bliver dermed et risikostyringsapparat, der i sig selv skal bidrage til 
at fastholde vores tillid til »systemet«. 
Den ovenfor nævnte relation til kompleksitet kan således også an-
skues på en anden måde, nemlig i spørgsmålet om systemtillid. Ni-
els Mortensen skaber i introduktionen til Luhmanns bog om tillid 
(Luhmann, 1999) en interessant kobling mellem Luhmann og Beck. 
Mortensen konstaterer Becks relevans for tillidstemaet, fordi tillids-
behovet bliver ekstra påtrængende i situationer, hvor risikoen vok-
ser (eller rettere, usikkerhed og uforudsigelighed). Luhmann viser 
netop i samme skrift, at der i det moderne højkomplekse samfund er 
øget behov for tillid – på det personlige plan såvel som til »syste-
merne«.  
Det er i den henseende værd at notere, at Luhmann her skelner mel-
lem personlig tillid og systemtillid. Og netop begrebet »systemtil-
lid« kan være vigtig for forståelsen af de drivende kræfter for en 
moderne kontrolorienteret ledelsesteknologi som risikostyring. 
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Hvor den personlige tillid ses som baseret på, hvorvidt den personi-
ficerede »modpart«, hvis handlinger man er afhængig af, fremstår 
som værende tillidsværdig, opfattes systemtillid som vores tillid til 
de sociale systemer, f.eks. til kontinuiteten ved pengesystemet eller 
det politiske system. Når systemtilliden er etableret, er den ifølge 
Luhmann mere modstandsdygtig overfor »anslag« og svigt end den 
personlige tillid, fordi »de kan hele tiden forklares specielt eller bli-
ve afreageret, mens den personlige tillid kan bringes til afslutning 
p.g.a. småforræderier. Systemtilliden behøver ikke hele tiden at bli-
ve lært på ny.« (Luhmann, 1999:107).  
Det er på den baggrund yderst fristende at følge det af Mortensen 
udlagte spor, nemlig at der med øget kompleksitet og dynamik ska-
bes et øget behov for at fastholde systemtillid, som vi søger at af-
dække gennem nye kontrolmekanismer, herunder med implemente-
ring af og den ydre eksponering af risikostyringsapparaterne, som 
de for eksempel afspejles i årsrapporterne. Når eksempelvis Stan-
dard & Poors nu inddrager audit af virksomhedens risikostyringsap-
parat i deres ratings, kan det jo netop ses som et forsøg på at bidrage 
til tillidsopbygningen, et blåt stempel for, at »I kan trygt investere 
her«. Dermed anvendes risikostyringsapparatet som en slags kon-
trolapparat, der skal medvirke til at etablere og fastholde tillid til 
»systemet« for den eksterne anskuer, trods den umiddelbare uigen-
nemskuelighed og kompleksitet. 
Becks tese om risikosamfundet og den blomstrende risikoprodukti-
on og risikodistribution som effekt af modernitetens teknologier er 
efter vores opfattelse velegnet til at forklare den øgede italesættelse 
af risiko og den fremherskende tendens til risikostyring og risikoba-
seret regulering. Diskussionen om, hvorvidt verden er blevet mere 
risikabel, som Giddens påpeger, er i den forbindelse af underordnet 
betydning. Det afgørende er fremvæksten af mange nye risici, hvis 
afgrænsning ikke lader sig fastlægge med sikkerhed, og ikke mindst 
forståelsen og effekten af den øgede usikkerhed og uforudsigelig-
hed, som de dynamiske og komplekse globale sammenhænge og in-
teraktioner skaber. Becks distinktion mellem risiko og sikkerhed, 
som vi berører i næste afsnit, er central, fordi vores stræben efter 
den uopnåelige fulde sikkerhed netop udmønter sig i formuleringen 
af risikostyringsapparater, der skal medvirke til at levere en tilnær-
met form for sikkerhed. Luhmann har i sin risikoanalyse anlagt an-
dre perspektiver, og berører i (Luhmann, 2002) stort set ikke Becks 
tese (der trods alt er 7 år tidligere). Men trods flere grundlæggende 
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forskelle, f.eks. med distinktionen risiko/fare i modsætning til Becks 
risiko/sikkerhed, er Luhmann med til at italesætte risikokonceptet 
som et moderne samfundsaspekt. Luhmann kan derfor, i vores 
sammenhæng, bidrage til at komplettere og udvide betydningen af 
Becks tese i forhold til risikostyringsaspektet. Dette gælder ikke 
mindst i forhold til viden-/uvidenheds aspektet og i forhold til sy-
stemtillidens betydning for formuleringen af det moderne risikosty-
ringsapparat. 
Sammenfattende argumenterer vi således gennem vores fortolkning 
af Becks tese for, at modernitetens og globaliseringens øgede risi-
koproduktion påvirker en udbredt og muligvis ubevidst oplevelse af 
øget usikkerhed og uforudsigelighed, som vi forsøger at identificere 
og kontrollere, selv om vi godt ved, som (Douglas & Wildavsky, 
1982) påpeger, at det er en umulig opgave. Den øgede usikkerhed 
og uforudsigelighed påvirker et behov for at producere mere »sik-
kerhed« gennem kontrol af usikkerhedens parametre. Og her bliver 
selve kontrolapparatet en afgørende faktor i at fastholde og udvikle 
den grundlæggende tillid til systemet, der er afgørende for at det 
moderne samfund kan fungere. 
Netop det forhold, at risikostyring kan tilbyde en funktion som re-
fleksivt kontrolapparat i respons på den øgede risikoproduktion og 
krisesemantik, indeholder således en potentiel drivkraft, hvor opnå-
else af sikkerhed bliver omdrejningspunktet. Det ser vi nærmere på i 
næste afsnit. 
b. Risikostyring som responsmekanisme til risikoproduktionen 
I modsætning til Luhmann, der ser fare som modpol til risiko, hvor 
risiko relaterer til beslutningstagerne, mens fare relaterer til de, der 
påvirkes af en beslutning (altså eksterne årsager), skelner Beck mel-
lem risiko og sikkerhed som den optimale modpol (Luhmann, 2002) 
(Beck, 1997). Hvis verden opleves som værende mere risikabel af 
borgere, regulatorer og virksomhedsledere, bliver det nærliggende, 
at risiko-sikkerhedsaspekterne søges imødekommet gennem en re-
sponsmekanisme. Det moderne risikostyringsapparat kan vel netop 
ses som en sådan mekanisme. 
(Beck, 1997) fremhæver, at den tidligere sondring mellem eksperter 
og ikke-eksperter er i opløsning, med et brud med rationalitetsmo-
nopolet som konsekvens. Alle er årsag og virkning, og dermed er 
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Hvor den personlige tillid ses som baseret på, hvorvidt den personi-
ficerede »modpart«, hvis handlinger man er afhængig af, fremstår 
som værende tillidsværdig, opfattes systemtillid som vores tillid til 
de sociale systemer, f.eks. til kontinuiteten ved pengesystemet eller 
det politiske system. Når systemtilliden er etableret, er den ifølge 
Luhmann mere modstandsdygtig overfor »anslag« og svigt end den 
personlige tillid, fordi »de kan hele tiden forklares specielt eller bli-
ve afreageret, mens den personlige tillid kan bringes til afslutning 
p.g.a. småforræderier. Systemtilliden behøver ikke hele tiden at bli-
ve lært på ny.« (Luhmann, 1999:107).  
Det er på den baggrund yderst fristende at følge det af Mortensen 
udlagte spor, nemlig at der med øget kompleksitet og dynamik ska-
bes et øget behov for at fastholde systemtillid, som vi søger at af-
dække gennem nye kontrolmekanismer, herunder med implemente-
ring af og den ydre eksponering af risikostyringsapparaterne, som 
de for eksempel afspejles i årsrapporterne. Når eksempelvis Stan-
dard & Poors nu inddrager audit af virksomhedens risikostyringsap-
parat i deres ratings, kan det jo netop ses som et forsøg på at bidrage 
til tillidsopbygningen, et blåt stempel for, at »I kan trygt investere 
her«. Dermed anvendes risikostyringsapparatet som en slags kon-
trolapparat, der skal medvirke til at etablere og fastholde tillid til 
»systemet« for den eksterne anskuer, trods den umiddelbare uigen-
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forståelsen og effekten af den øgede usikkerhed og uforudsigelig-
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forskelle, f.eks. med distinktionen risiko/fare i modsætning til Becks 
risiko/sikkerhed, er Luhmann med til at italesætte risikokonceptet 
som et moderne samfundsaspekt. Luhmann kan derfor, i vores 
sammenhæng, bidrage til at komplettere og udvide betydningen af 
Becks tese i forhold til risikostyringsaspektet. Dette gælder ikke 
mindst i forhold til viden-/uvidenheds aspektet og i forhold til sy-
stemtillidens betydning for formuleringen af det moderne risikosty-
ringsapparat. 
Sammenfattende argumenterer vi således gennem vores fortolkning 
af Becks tese for, at modernitetens og globaliseringens øgede risi-
koproduktion påvirker en udbredt og muligvis ubevidst oplevelse af 
øget usikkerhed og uforudsigelighed, som vi forsøger at identificere 
og kontrollere, selv om vi godt ved, som (Douglas & Wildavsky, 
1982) påpeger, at det er en umulig opgave. Den øgede usikkerhed 
og uforudsigelighed påvirker et behov for at producere mere »sik-
kerhed« gennem kontrol af usikkerhedens parametre. Og her bliver 
selve kontrolapparatet en afgørende faktor i at fastholde og udvikle 
den grundlæggende tillid til systemet, der er afgørende for at det 
moderne samfund kan fungere. 
Netop det forhold, at risikostyring kan tilbyde en funktion som re-
fleksivt kontrolapparat i respons på den øgede risikoproduktion og 
krisesemantik, indeholder således en potentiel drivkraft, hvor opnå-
else af sikkerhed bliver omdrejningspunktet. Det ser vi nærmere på i 
næste afsnit. 
b. Risikostyring som responsmekanisme til risikoproduktionen 
I modsætning til Luhmann, der ser fare som modpol til risiko, hvor 
risiko relaterer til beslutningstagerne, mens fare relaterer til de, der 
påvirkes af en beslutning (altså eksterne årsager), skelner Beck mel-
lem risiko og sikkerhed som den optimale modpol (Luhmann, 2002) 
(Beck, 1997). Hvis verden opleves som værende mere risikabel af 
borgere, regulatorer og virksomhedsledere, bliver det nærliggende, 
at risiko-sikkerhedsaspekterne søges imødekommet gennem en re-
sponsmekanisme. Det moderne risikostyringsapparat kan vel netop 
ses som en sådan mekanisme. 
(Beck, 1997) fremhæver, at den tidligere sondring mellem eksperter 
og ikke-eksperter er i opløsning, med et brud med rationalitetsmo-
nopolet som konsekvens. Alle er årsag og virkning, og dermed er 
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ber grobund for det voksende »marked« for risikostyring i den for-
stand, at risikostyring kan tilbyde en formel for tilsyneladende an-
svarlighed, ved at virksomheden gennem sine formaliserede risiko-
styringsaktiviteter producerer dokumentation for at have gjort, hvad 
man kunne, for at imødegå utilsigtede konsekvenser af sine beslut-
ninger. Da ingen længere kan fremstå med fuld og uantastelig eks-
pertautoritet, overgives »autoriteten« således til risikostyringsappa-
ratet. Den residuale risiko, der bliver tilbage, kan forklares som 
uundgåelig og dermed acceptabel.  
Michael Power (Power, 1997b) peger i denne sammenhæng på, at 
der har fundet et paradigmeskifte sted, hvor risikosamfundet (i 
Becks terminologi) har udviklet sig til et audit-samfund. Netop 
fremvæksten af nye interne kontrolmekanismer har givet mulighed 
for, at statens og autoriteternes tidligere rolle som ene myndighed 
og tilsyn har kunnet »privatiseres« gennem auditering (Power, 
2007) (Power, 2004). Vægten lægges dermed i stigende omfang på 
egenkontrol, der baseres på en standardiseret ramme. Herved kan 
myndighedens rolle reduceres til medvirken til formulering og ac-
cept af selve rammen (»rammeværket«), kontrol med dens imple-
mentering og oversyn af kritiske målepunkter. Staten og autoriteter-
ne har således »outsourcet« kontrolansvaret til virksomhederne, og 
kan – som (Rose & Miller, 1992) påpeger – selv holde arms længde. 
I forhold til risikoperspektivet kan regulatorerne således ses som 
værende under stigende pres for at ansvare for beslutninger og 
handlinger. Risikostyringsrammeværket bliver dermed et rationali-
serende og attraktivt koncept (Rothstein et al., 2006). 
(Power, 2004) og (Rothstein et al., 2006) peger specifikt på, at om-
formningen af risiko til intern kontrol er en nødvendig forudsætning 
for at udføre den såkaldte »risk-based regulation«, der i modernite-
ten gennemsyrer love og reguleringer, internationalt såvel som nati-
onalt (eksempelvis er det fremherskende paradigme i en række af 
EU’s kontroldirektiver, f.eks. på luftfarts- og jernbanesikkerhed, fi-
skeriinspektion mv. eksplicit baseret på den risikobaserede tilgang). 
Som (Power, 2004:27) bemærker, er risici ikke mulige objekter for 
kontrol og audit i sig selv, men det kan kontrolsystemet derimod. 
(Power, 2004) og (Scheytt et al., 2006) peger begge på et andet 
aspekt, nemlig at selve ideen om intern kontrol og dens stigende 
prioritering ofte kan ses som respons på konkrete katastrofer og 
hændelser. For eksempel at formuleringen af den engelske Cadbury 
Code, COSO’s Internal Control (COSO, 1992) og Sarbanes-Oxley-
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reguleringen har fulgt direkte på store forretningsimperiers (uvente-
de) fald. Denne mekanisme kan også forklare den styrkelse af den 
risikobaserede regulering, der for nærværende finder sted i kølvan-
det på den økonomiske krise. (Scheytt et al., 2006) påpeger direkte, 
at fremvæksten af den generiske opfattelse af risikostyring skaber et 
isomorfisk pres på virksomhederne for at tilpasse sig og anvende 
modellerne. Anvendelsen af et etableret risikostyringsrammeværk 
bliver således et spørgsmål om ansvarsfordeling og legitimitet. 
Vores pointe er således, som en videreførelse af Becks risiko / sik-
kerheds distinktion, at den moderne risikostyring kan ses som en re-
sponsmekanisme mod en verden af usikkerhed og uforudsigelighed, 
hvor al ekspertviden kan udfordres. Anvendelsen af et formaliseret 
og standardiseret risikostyringsapparat overtager ekspertens autori-
tet og leverer dokumentation mod omverdenen for, at man har gjort, 
hvad man kan. Risikostyring bliver således en form for egenkontrol, 
der tjener som erstatning for den kontrolopgave, som eksterne inte-
ressenter ikke længere kan overkomme (eller vil tage ansvaret for). 
c. Risikostyring som mekanisme til ansvarsfordeling og opnåelse af 
legitimitet 
»Risiko involverer altid spørgsmålet om ansvar«, siger Beck (Beck, 
1999). Altså spørgsmålet om ansvaret for utilsigtede konsekvenser 
af beslutninger. Vi taler altså om forholdet mellem årsag og virk-
ning, hvor spørgsmålet om årsager altid bliver identisk med spørgs-
målet om de »ansvarlige« og de »skyldige« (Beck, 1997:282). 
Ansvarspådragelse og skyld i forbindelse med en virksomheds be-
slutninger er således en vedkommende risiko i en virksomhedsle-
ders perspektiv. Som Power siger (Power, 2004:60), indeholder ide-
en om risikostyring en underliggende faktor af frygt for de potenti-
elle negative konsekvenser af at blive ansvarliggjort. Power peger 
ikke mindst på den stigende betydning af renomme’-risici (»reputa-
tional risk«), altså risikoen for ikke at blive anset som en virksom-
hed, der lever op til samfundets (eller interessenters) krav og normer 
for »en god og socialt ansvarlig virksomhed«, og hvor konkrete 
hændelser kan forstærkes af sociale og institutionelle kræfter, som 
ligger udenfor organisationens kontrol (Power, 2004), (Power, 
2007). 
Når en virksomhed således beslutter sig for at adoptere generiske 
risikostyringsmetoder, som f.eks. et anerkendt rammeværk, investe-
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ber grobund for det voksende »marked« for risikostyring i den for-
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reguleringen har fulgt direkte på store forretningsimperiers (uvente-
de) fald. Denne mekanisme kan også forklare den styrkelse af den 
risikobaserede regulering, der for nærværende finder sted i kølvan-
det på den økonomiske krise. (Scheytt et al., 2006) påpeger direkte, 
at fremvæksten af den generiske opfattelse af risikostyring skaber et 
isomorfisk pres på virksomhederne for at tilpasse sig og anvende 
modellerne. Anvendelsen af et etableret risikostyringsrammeværk 
bliver således et spørgsmål om ansvarsfordeling og legitimitet. 
Vores pointe er således, som en videreførelse af Becks risiko / sik-
kerheds distinktion, at den moderne risikostyring kan ses som en re-
sponsmekanisme mod en verden af usikkerhed og uforudsigelighed, 
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tet og leverer dokumentation mod omverdenen for, at man har gjort, 
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ders perspektiv. Som Power siger (Power, 2004:60), indeholder ide-
en om risikostyring en underliggende faktor af frygt for de potenti-
elle negative konsekvenser af at blive ansvarliggjort. Power peger 
ikke mindst på den stigende betydning af renomme’-risici (»reputa-
tional risk«), altså risikoen for ikke at blive anset som en virksom-
hed, der lever op til samfundets (eller interessenters) krav og normer 
for »en god og socialt ansvarlig virksomhed«, og hvor konkrete 
hændelser kan forstærkes af sociale og institutionelle kræfter, som 
ligger udenfor organisationens kontrol (Power, 2004), (Power, 
2007). 
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rer man også i en standardiseret mekanisme, der kan bidrage til at 
omfordele ansvar og eventuel skyld. En potentiel drivkraft bag insti-
tutionel risikostyring er derfor, at den tilbyder organisationens indi-
vider såvel som organisationen selv en mulighed for at afgrænse 
eget ansvar. Gennem at afdække risici og iværksætte relevante re-
sponsaktiviteter, opfylder man sin del af ansvaret og kan dermed 
eksternalisere eventuel skyld. Når samfundet prøver at placere an-
svar for en konkret uheldig hændelse (som det f.eks. kan udtrykkes 
gennem autoriteters handlen og / eller mediernes fokus), kan risiko-
styring i virksomhedslederens optik tilbyde en mulighed for at eli-
minere eventuel skyld hos lederen selv. 
Det er jo netop denne virkning, der opnås, når en finansiel virksom-
hed er i overensstemmelse med Basel-reglerne om solvens, og når 
virksomheder tilslutter sig FN’s Global Compact. Når virksomheder 
etablerer revisions- og risikokomiteer, f.eks. som led i opfyldelsen 
af retningslinjerne for god selskabsledelse, sker der jo netop en om-
fordeling og deling af det operationelle ansvar.  
I institutionel teori betragtes virksomheder som åbne systemer præ-
get af forskellige former for ressourceafhængighed, hvoraf legitimi-
tet er den mest centrale. Legitimitet er de forhold ved en situation 
eller en given adfærd, der defineres af en række sociale normer som 
korrekt eller passende. Legitimitet er den altoverskyggende ressour-
ce, som virksomheden jagter. Legitimitet virker således som en 
kraft, der begrænser variation og presser virksomheder til at opføre 
sig på en ensartet måde ( (Lorentzen et al., 2004)). 
Jagten på legitimitet kan således anskues som en drivkraft til adop-
tionen af moderne generiske risikostyringsmetoder, der kommer til 
udtryk uden tilstedeværelsen af værdirationelle argumenter. Institu-
tionelle studier viser, at virksomheder bevarer strukturer og praksis-
ser, selvom de viser sig at være økonomisk ineffektive (Lorentzen et 
al., 2004). Vi taler altså om et udtryk for passiv tilpasning til nor-
men for legitimitetens skyld, altså den adfærd som (DiMaggio & 
Powell, 1983)har beskrevet som institutionel isomorfisme. I vurde-
ringen af, om man skal etablere en risikostyringsafdeling, og hvor-
dan den skal arbejde, kan det være forbundet med stor risiko at træf-
fe det forkerte valg. I sådanne beslutningssituationer vil virksomhe-
der ofte tage pejling af, hvad andre virksomheder gør og imitere de-
res adfærd. Der er hermed tale om mimetisk isomorfi i (DiMaggio 
& Powell, 1983)’s terminologi.  
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(DiMaggio & Powell, 1983)peger også på en anden variant af iso-
morfisme, der kan have betydning i vores sammenhæng, nemlig 
coerciv isomorfisme, hvor formelle og uformelle påvirkninger fra 
andre organisationer, som man har et vist afhængighedsforhold til, 
tilskynder til virksomhedens adoption af en konkret ledelsestekno-
logi. I talen om risikostyring kan det for eksempel være påvirknin-
gen fra Nørby-udvalget, fra virksomhedens revisionsselskab og fra 
konsulentvirksomheder, som virksomheden har relationer til, der 
påvirker tilskyndelsen til anvendelsen af generiske risikostyrings-
metoder. Man må jo ikke helt glemme, at hvis man skal søge efter 
et konkret mulighedsperspektiv i moderne risikostyring, så er det jo 
netop de forretningsmuligheder, som konsulentvirksomhederne 
identificerer, og som derfor genererer en dominant diskurs om risi-
kostyringens værdi. 
Vores afsluttende pointe om drivkræfter og motiver er således, at 
hvor selve den grundlæggende drivkraft til moderne risikostyrings-
tænkning funderes i øget usikkerhed og uforudsigelighed, og hvor 
risikostyringsapparaterne udformes og advokeres som en mekanis-
me til imødegåelse af samme usikkerhed og uforudsigelighed, kan 
det basale ledelsesmæssige motiv ses som adoptionen af et doku-
menteret apparat, der kan medvirke til at reducere ansvar og skyld i 
forhold til eventuelle utilsigtede og negative konsekvenser af be-
slutninger. Adoptionen af generiske risikostyringsmetoder kan såle-
des medvirke til at skabe legitimitet overfor omverdenen. 
D. De teoretiske drivkræfter – en opsummering 
Vi har med udgangspunkt i Webers og Becks ideer identificeret 4 
faktorer, der alle – enkeltvis eller i kombination – kan ses som sand-
synlige drivkræfter i virksomhedernes beslutninger om at adoptere 
moderne generiske risikostyringsmetoder.  
Vi peger dels på risikostyringens teoretiske rationale, værdiskabel-
sen, som et indlysende offensivt argument. Men vi peger også på, at 
denne forklaring formentlig i praksis vil vise sig at være mere teore-
tisk og indirekte end reel, hvor orienteringen kan vise sig at være 
mere værdibevarende end værdiskabende. 
Vi peger derfor på tre defensivt orienterede faktorer som mere sand-
synlige drivkræfter i forhold til virksomhedernes beslutninger. Med 
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af retningslinjerne for god selskabsledelse, sker der jo netop en om-
fordeling og deling af det operationelle ansvar.  
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tet er den mest centrale. Legitimitet er de forhold ved en situation 
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(DiMaggio & Powell, 1983)peger også på en anden variant af iso-
morfisme, der kan have betydning i vores sammenhæng, nemlig 
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andre organisationer, som man har et vist afhængighedsforhold til, 
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metoder. Man må jo ikke helt glemme, at hvis man skal søge efter 
et konkret mulighedsperspektiv i moderne risikostyring, så er det jo 
netop de forretningsmuligheder, som konsulentvirksomhederne 
identificerer, og som derfor genererer en dominant diskurs om risi-
kostyringens værdi. 
Vores afsluttende pointe om drivkræfter og motiver er således, at 
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menteret apparat, der kan medvirke til at reducere ansvar og skyld i 
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synlige drivkræfter i virksomhedernes beslutninger om at adoptere 
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sen, som et indlysende offensivt argument. Men vi peger også på, at 
denne forklaring formentlig i praksis vil vise sig at være mere teore-
tisk og indirekte end reel, hvor orienteringen kan vise sig at være 
mere værdibevarende end værdiskabende. 
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udgangspunkt i Ulrich Becks tese om risikosamfundet peger vi på, 
at perceptionen af en mere risikabel og globaliseret verden, der by-
der på en dramatisk øget dynamik og kompleksitet, øges det ople-
vede behov for at levere sikkerhed i forhold til den tiltagende usik-
kerhed. Adoptionen af generiske risikostyringsmetoder øger ople-
velsen af dette refleksive behov for sikkerhed, hvor metoden og 
kontrolapparatet i sig selv kan tilbyde muligheden for at omfordele 
det ledelsesmæssige ansvar for årsag og virkning i beslutningskon-
teksten. Vi påpeger endelig, at adoptionen af generiske risikosty-
ringsmetoder også kan være tilskyndet af et ledelsesmæssigt behov 
for legitimitet overfor eksterne som interne interessenter. En til-
skyndelse, der muligvis forstærkes af den professionaliserede di-
skurs, der føres af omgivende organisationer og konsulentvirksom-
heder for at fremme ledelsesteknologiens udbredelse. 
Om disse faktorer indgår i vores empirivirksomheders motiver for 
at adoptere (eller undlade at adoptere) generiske risikostyringsme-
toder, ser vi nærmere på i en efterfølgende artikel, der forventes 
bragt i næste udgave af Økonomistyring og Informatik. 
 
Noter  
1. Med »organisatorisk risikostyring« menes i denne sammenhæng virksomheders 
og offentlige organisationers konstruktioner omkring styring og kontrol af risi-
ci. Når vi i artiklen bruger udtrykket »risikostyring« skal det forstås i den mo-
derne helhedsorienterede form, altså Enterprise Risk Management eller ERM. 
2. Vi forudsætter her naturligvis, at organisationen har fulgt de respektive metode-
anvisninger. 
3. Denne pointe udelukker jo ikke, teoretisk, at god ERM kan bidrage til værdi-
skabelse. 
4. Information om forskningsprojektet kan findes på www.cvl.dk under forsk-
ningsprojekter. 
5. En kronologisk gennemgang af Muhammed-krisen kan findes på  
 http://www.dr.dk/Nyheder/Udland/2006/02/08/103259.htm  
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Den moderne risikostyrings 
drivkræfter og motiver (2. del) 
Et empirisk perspektiv  
 
Af Per Henriksen og Rune Yndestad Møller* 
Risikostyringens officielle salgsargument er klart: det er god forretning. Men hæn-
ger det sådan sammen i praksis? Forfatterne identificerede i den første artikel mu-
lige teoretiske drivkræfter, og pegede på det offensive argument om værdiskabelse 
samt 3 defensivt orienterede drivkræfter: 1) Modernitetens øgede risikoproduktion, 
der leder til en oplevelse af øget usikkerhed og uforudsigelighed, 2) Risikostyring 
som responsmekanisme til øget usikkerhed, og 3) Risikostyring som mekanisme til 
ansvarsfordeling og legitimitet. I denne artikel følger forfatterne op med en empi-
risk analyse af data fra en række danske virksomheder. Forfatterne konkluderer, at 
værdiskabelse ikke indgår som grundlæggende drivkraft. Spørgsmålet om målra-
tionalitet kan snarere udlægges som værdibevarelse, altså et defensivt motiv. Til 
gengæld finder forfattere klare eksempler på, at de øvrige defensive drivkræfter 
indgår i virksomhedernes motivation. Den observerede risikoledelsesadfærd er for 
en stor del drevet af ledelsens ansvarsoverdragelse og -fraskrivelse og ikke af an-
svarsbevidsthed og -pådragelse. 
A. Introduktion  
1. Baggrund 
I den tidligere artikel (1. del) (Henriksen & Møller, 2010) beskæfti-
gede vi os med en række teoretiske perspektiver på den moderne ri-
sikostyrings drivkræfter og motiver. Vi følger med nærværende ar-
tikel op på den foregående artikels indikationer ved at analysere og 
perspektivere de empiriske data fra et antal større danske virksom-
 
* Per Henriksen er cand. lact., MBA og erhvervsforsker ved Center for Virksom-
hedsudvikling og Ledelse på Copenhagen Business School. Han har mange års 
generel ledelseserfaring fra erhvervslivet. Rune Yndestad Møller er netop ble-
vet cand. merc. fra CBS, og har været tilknyttet forskningsprojektet om strate-
gisk risikoledelse. 
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heder. Den foreliggende artikel skal således ses som del 2 af en 
samlet afrapportering. 
I den første artikel identificerede vi med det primære udgangspunkt 
i Max Webers ide’ om målrationalitet og Ulrich Becks tese om risi-
kosamfundet 4 faktorer, der alle – enkeltvis eller i kombination – 
kan ses som sandsynlige drivkræfter i virksomhedernes beslutninger 
om at adoptere moderne generiske risikostyringsmetoder.  
Vi pegede dels på risikostyringens teoretiske rationale, værdiskabel-
sen, som et indlysende offensivt argument for at etablere et formelt 
risikostyringsapparat. Men vi påpegede også, at denne forklaring i 
praksis kan vise sig at være af mere teoretisk og indirekte karakter 
end af eksplicit substans, hvor orienteringen kan vise sig at være 
mere værdibevarende end egentligt værdiskabende. 
Vi identificerede derfor tre defensivt orienterede faktorer som mere 
sandsynlige drivkræfter i forhold til virksomhedernes beslutninger. 
Med udgangspunkt i Ulrich Becks tese om risikosamfundet pegede 
vi på, at perceptionen af en mere risikabel og globaliseret verden, 
der byder på en dramatisk øget dynamik og kompleksitet, øger det 
oplevede behov for at levere sikkerhed i forhold til den øgede usik-
kerhed. Adoptionen af generiske risikostyringsmetoder øger ople-
velsen af dette refleksive behov for sikkerhed, hvor metoden og 
kontrolapparatet i sig selv kan tilbyde muligheden for at omfordele 
det ledelsesmæssige ansvar for årsag og virkning i beslutningskon-
teksten. Vi påpegede endelig, at adoptionen af generiske risikosty-
ringsmetoder også kan være tilskyndet af et ledelsesmæssigt behov 
for legitimitet overfor eksterne som interne interessenter. En til-
skyndelse, der muligvis forstærkes af den professionaliserede di-
skurs, der føres af omgivende organisationer og konsulentvirksom-
heder for at fremme ledelsesteknologiens udbredelse. 
Hvor vidt disse faktorer indgår i vores empirivirksomheders motiver 
for at adoptere (eller undlade at adoptere) moderne generiske risiko-
styringsmetoder, hvad enten disse motiver måtte være italesat eks-
plicit eller være implicitte, undersøger vi nærmere nedenfor. 
2. Oversigt over artiklen 
Artiklen er struktureret som følger: I kapitel B beskriver vi helt 
kortfattet det empiriske projekts metode, idet en detaljeret metode-
beskrivelse fremgår af artiklens første del (Henriksen & Møller, 
Fire teoretiske 
drivkræfter:  
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2010). I kapitel C beskriver vi den relevante empiri fra de 7 virk-
somheder, der har bidraget til denne del af forskningsprojektet. I 
kapitel D kontrasterer og diskuterer vi de empiriske indikationer 
med den teoretiske ramme, vi frembragte i artiklens første del. I ka-
pitel E forsøger vi os med en konklusion på basis af projektets em-
piri, og diskuterer implikationerne for risikostyringsfeltet. Littera-
turlisten oplister kun referencer, der har været henvist til i denne del 
af den samlede analyse. 
B. Metode 
Det empiriske arbejde bygger på data indsamlet i forbindelse med et 
flerårigt forskningsprojekt ved Center for Virksomhedsudvikling og 
Ledelse, CBS. Projektet søger gennem casestudier bl.a. at udforske, 
hvad der driver virksomheder til at adoptere en ny ledelsesteknologi 
som risikostyring.  
Forskningsprojektet er etableret i samarbejde med 2 centrale case-
virksomheder, der siden har haft tilslutning af 7 andre virksomhe-
der, hvor alle er indgået i et fælles vidennetværk, der har diskuteret 
en række af risikostyringsfeltets centrale problemstillinger. Alle 
virksomheder har således bidraget til projektets empiri, dog således 
at den fulde tyngde har ligget på de to centrale casevirksomheder. 
Empirien er baseret på mere end 40 semi-strukturerede interviews i 
casevirksomhederne samt diskussioner og virksomhedspræsentatio-
ner fra 10 tematiske møder i vidennetværket. Data fra netværksvirk-
somhederne er suppleret gennem et antal opfølgningsinterviews i 
2009/2010. I artiklen er de deltagende virksomheders og de medvir-
kende informanters navne anonymiserede med henblik på at opfyl-
de aftaler om diskretion. 
C. Drivkræfter og motiver – i empirisk perspektiv 
Vi gennemgår nedenfor de centrale drivkræfter som informanterne i 
7 af forskningsprojektets deltagervirksomheder har italesat eller in-
dikeret. I sagens natur har der været en dybere og mere detaljeret in-
formationsfangst i de to casevirksomheder, men spørgsmålet om 
drivkræfter og motivation har også været genstand for diskussioner i 
projektets vidennetværk. Der har endvidere været foretaget opfølg-
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ningsinterviews i flere af disse virksomheder. Denne del af empirien 
(netværksvirksomheder) bygger således på virksomhedspræsentati-
oner og diskussioner i netværket samt et antal opfølgningsinter-
views. 
Data er som nævnt indsamlet over en længere periode. Det betyder 
naturligvis, at der over perioden samtidig – i varierende grad – har 
foregået en udvikling i den enkelte virksomheds tilgang til risikosty-
ringsarbejdet, et forhold, der ikke mindst er aktuelt for de to case-
virksomheder. Gennem et kritisk fokus på de forskellige udviklings-
faser og virksomhedernes design af risikostyringsmetodik, og der-
igennem en kortlægning af, hvilke funktioner de inddrager, og her-
under deres respektive prioritering, har vi kunnet danne et billede af, 
hvad der for den enkelte virksomhed fremstår som prioriterede mo-
tiver i forhold til risikostyringsprocessen. I det omfang, der har kun-
net observeres sammenhæng mellem prioritet og vigtighed (hvilket 
ikke altid er tilfældet), har det givet os en indikation af organisatio-
nens centrale drivkræfter i risikostyringsprocessen. Vi tager i analy-
sen udgangspunkt i, hvad informanterne siger de gør, og hvad der 
driver organisationen, hvilket nødvendigvis ikke er det samme som 
det der reelt gøres og i praksis motiverer. Således kan drivkræfterne 
reelt have været andre, og muligvis mere dybereliggende, end de 
som eksplicit udtrykkes af informanterne.  
De 7 virksomheder, der behandles i artiklen, er alle store virksom-
heder i en dansk kontekst. Samtlige virksomheder har en årlig om-
sætning på mere end 10 mia. dkk. 
1. Casevirksomhed 1 – »Transport« 
a. Baggrund 
»Transport« er en stor danskbaseret, men internationalt opererende 
koncern, der primært er involveret i international transport, men og-
så i en række andre forretningsområder. Udover koncernniveauet, 
har vi primært gennemført vores empiri i koncernens transportdivi-
sion samt i en anden division, der er aktiv på energiområdet (be-
nævnt »kontrakt« i det videre).  
b. Observationer 
Den tidligere chef for den koncernstabsfunktion, der har haft et cen-
tralt ansvar for introduktionen af moderne risikostyring: »Vores 
konkrete prioritering af helhedsorienteret risikostyring startede 
formelt i 2004. Koncernchefen udstedte simpelthen et direktiv, som 
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2010). I kapitel C beskriver vi den relevante empiri fra de 7 virk-
somheder, der har bidraget til denne del af forskningsprojektet. I 
kapitel D kontrasterer og diskuterer vi de empiriske indikationer 
med den teoretiske ramme, vi frembragte i artiklens første del. I ka-
pitel E forsøger vi os med en konklusion på basis af projektets em-
piri, og diskuterer implikationerne for risikostyringsfeltet. Littera-
turlisten oplister kun referencer, der har været henvist til i denne del 
af den samlede analyse. 
B. Metode 
Det empiriske arbejde bygger på data indsamlet i forbindelse med et 
flerårigt forskningsprojekt ved Center for Virksomhedsudvikling og 
Ledelse, CBS. Projektet søger gennem casestudier bl.a. at udforske, 
hvad der driver virksomheder til at adoptere en ny ledelsesteknologi 
som risikostyring.  
Forskningsprojektet er etableret i samarbejde med 2 centrale case-
virksomheder, der siden har haft tilslutning af 7 andre virksomhe-
der, hvor alle er indgået i et fælles vidennetværk, der har diskuteret 
en række af risikostyringsfeltets centrale problemstillinger. Alle 
virksomheder har således bidraget til projektets empiri, dog således 
at den fulde tyngde har ligget på de to centrale casevirksomheder. 
Empirien er baseret på mere end 40 semi-strukturerede interviews i 
casevirksomhederne samt diskussioner og virksomhedspræsentatio-
ner fra 10 tematiske møder i vidennetværket. Data fra netværksvirk-
somhederne er suppleret gennem et antal opfølgningsinterviews i 
2009/2010. I artiklen er de deltagende virksomheders og de medvir-
kende informanters navne anonymiserede med henblik på at opfyl-
de aftaler om diskretion. 
C. Drivkræfter og motiver – i empirisk perspektiv 
Vi gennemgår nedenfor de centrale drivkræfter som informanterne i 
7 af forskningsprojektets deltagervirksomheder har italesat eller in-
dikeret. I sagens natur har der været en dybere og mere detaljeret in-
formationsfangst i de to casevirksomheder, men spørgsmålet om 
drivkræfter og motivation har også været genstand for diskussioner i 
projektets vidennetværk. Der har endvidere været foretaget opfølg-
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ningsinterviews i flere af disse virksomheder. Denne del af empirien 
(netværksvirksomheder) bygger således på virksomhedspræsentati-
oner og diskussioner i netværket samt et antal opfølgningsinter-
views. 
Data er som nævnt indsamlet over en længere periode. Det betyder 
naturligvis, at der over perioden samtidig – i varierende grad – har 
foregået en udvikling i den enkelte virksomheds tilgang til risikosty-
ringsarbejdet, et forhold, der ikke mindst er aktuelt for de to case-
virksomheder. Gennem et kritisk fokus på de forskellige udviklings-
faser og virksomhedernes design af risikostyringsmetodik, og der-
igennem en kortlægning af, hvilke funktioner de inddrager, og her-
under deres respektive prioritering, har vi kunnet danne et billede af, 
hvad der for den enkelte virksomhed fremstår som prioriterede mo-
tiver i forhold til risikostyringsprocessen. I det omfang, der har kun-
net observeres sammenhæng mellem prioritet og vigtighed (hvilket 
ikke altid er tilfældet), har det givet os en indikation af organisatio-
nens centrale drivkræfter i risikostyringsprocessen. Vi tager i analy-
sen udgangspunkt i, hvad informanterne siger de gør, og hvad der 
driver organisationen, hvilket nødvendigvis ikke er det samme som 
det der reelt gøres og i praksis motiverer. Således kan drivkræfterne 
reelt have været andre, og muligvis mere dybereliggende, end de 
som eksplicit udtrykkes af informanterne.  
De 7 virksomheder, der behandles i artiklen, er alle store virksom-
heder i en dansk kontekst. Samtlige virksomheder har en årlig om-
sætning på mere end 10 mia. dkk. 
1. Casevirksomhed 1 – »Transport« 
a. Baggrund 
»Transport« er en stor danskbaseret, men internationalt opererende 
koncern, der primært er involveret i international transport, men og-
så i en række andre forretningsområder. Udover koncernniveauet, 
har vi primært gennemført vores empiri i koncernens transportdivi-
sion samt i en anden division, der er aktiv på energiområdet (be-
nævnt »kontrakt« i det videre).  
b. Observationer 
Den tidligere chef for den koncernstabsfunktion, der har haft et cen-
tralt ansvar for introduktionen af moderne risikostyring: »Vores 
konkrete prioritering af helhedsorienteret risikostyring startede 
formelt i 2004. Koncernchefen udstedte simpelthen et direktiv, som 
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fastlagde, at koncernens forretningsenheder fra samme dato forven-
tes at arbejde proaktivt og fokuseret med risikostyring. Jeg blev sat i 
spidsen for at udforme koncernens »skabelon« for helhedsorienteret 
risikostyring. Efter at have studeret diverse rammeværker og rele-
vant ERM-litteratur, fastlagde vi en intern ERM-skabelon til brug 
for de enkelte divisioner. Vi valgte derefter at rulle skabelonen ud i 
to divisioner, »transportdivisionen« og »kontraktdivisionen«. 
Men hvad lå bag koncernchefens direktiv og initiativet med at ud-
forme og udrulle en helhedsorienteret risikostyringsmodel? En di-
rektør i »kontrakt« siger: »Vi lavede på et tidspunkt en ret dyr bom-
mert i en større forretning i Afrika. Der er ingen tvivl om, at vi kun-
ne have gjort vores forarbejde og ikke mindst risikovurderingen 
meget bedre. I et efterfølgende projekt anvendte vi systematisk risi-
kostyringsprincipper. Projektet lykkedes ret godt, og reelt tror jeg, 
at det var med til at gøre koncernchefen interesseret i risikostyring. 
I samme periode var vi i vores division ret opmærksomme på kon-
sekvenserne for Shell i Brent Spar-sagen, men også på at undgå 
ødelæggende ulykker som Piper Alfa i slutningen af firserne. Alt 
dette – og formentlig også diverse konsulenthuses påvirkning af 
koncernchefen og den øvrige direktion, tror jeg gjorde det afgøren-
de udslag til direktivet i 2004.«  
Den tidligere chef for koncernstabsfunktionen peger også på, at på-
virkningen fra tidligere projekter, der løb af sporet »fordi folk gjorde 
ting, de ikke kendte konsekvenserne af«, var en afgørende faktor for 
koncernchefens spirende interesse for organisationens håndtering af 
risici. Han peger endvidere på, at Barings Bank konkursen i 1995 og-
så havde indflydelse på koncernchefens interesse for risikofeltet, selv 
om risikostyring på det tidspunkt ikke blev italesat som disciplin.  
»Barings-casen og vores egne knap så heldige eksempler medførte 
rent faktisk, at en international konsulentvirksomhed i 1997 blev sat 
til at afdække og gennemanalysere koncernens top-50 risici. Den 
proces havde ret stor påvirkning på organiseringen af koncernens 
finans- og økonomifunktion, herunder også at der blev etableret en 
intern revisionsfunktion. Jeg er faktisk ret sikker på, at der bag ved 
det hele lå en opfattelse hos koncernchefen om, at verden i stigende 
omfang var blevet kompleks og uforudsigelig. Den opfattelse påvir-
kede på en eller anden måde den store vægt, vi senere lagde på de 
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En direktør i »transportdivisionen« peger på, at der fra ca. år 2000 
kunne observeres et stigende fokus på risikostyring i koncernen. 
Han peger konkret på, at transportdivisionen i en længere periode 
havde voldsom vækst, men også at uventede problemer i forbindel-
se med 2 større akkvisitioner, må tillægges stor betydning. Han til-
lægger, at etableringen af koncernens interne revisionsfunktion i 
1996 og ikke mindst tilkomsten af en ny intern revisionschef om-
kring årtusindskiftet også har haft betydning for den interne priorite-
ring. »Og så hører vi jo også, hvad der udgår fra handelshøjskoler-
ne og fra konsulenterne«, afslutter han.  
Men hvad er så sigtet i koncernens risikostyring? Hvilken oriente-
ring antager »skabelonen« og den måde risikostyringen udføres på? 
Den nu tidligere chef for koncernstabsfunktionen fortæller: »Jeg har 
aldrig været enig i de fine ord om risikostyringens virkning på mu-
ligheder og værditilvækst. Det er fine konsulentord. Vores fokus var 
(og er), at bruge risikostyring til at undgå uventede overraskelser og 
tab. Eller måske endnu bedre udtrykt, at undgå negativ påvirkning af 
vores målsætninger. Men vi har i processen været meget optaget af 
at identificere og vurdere forandringer i den globale makroøkonomi. 
På et tidspunkt oplevede vi – helt uforberedt – at væksten i Kina 
havde enorm betydning for stålpriserne. Stålpriserne steg og steg til 
stor skade for en række store investeringer i »transport«. Så vi byg-
gede vores struktur op omkring netop dette, at vores folk rundt om-
kring i verden skal være observatører på lokale og regionale foran-
dringer, der kan have betydning for koncernens forretninger og in-
vesteringer. Informationsindsamling og rapporteringsstruktur til di-
visionsledelser og bestyrelsens revisionskomite blev netop bygget op 
omkring denne skabelon. Men den grundlæggende observans er at 
undgå negativ påvirkning i forhold til vores beslutninger.« 
Fokus på at undgå uventede overraskelser og tab bekræftes af andre 
i koncernen. F.eks. peger en direktør i »transportdivisionens« engel-
ske operation på, at risikostyringen har til formål at identificere risi-
ci, der kan forhindre eksekveringen af strategien. Direktøren i »kon-
traktdivisionen« er ikke til at misforstå: »I vores division ser vi altid 
glasset som halvtomt. Det gennemsyrer organisationen«.  
Koncernen fik ny koncernchef i 2008, da den tidligere chef fratrådte 
i forlængelse af en række problematiske beslutninger og en vigende 
indtjeningsevne. Chefskiftet følges af et paradigmeskifte i forhold 
til koncernens tilgang til risikostyring. I 2009 fik også den oven-
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fastlagde, at koncernens forretningsenheder fra samme dato forven-
tes at arbejde proaktivt og fokuseret med risikostyring. Jeg blev sat i 
spidsen for at udforme koncernens »skabelon« for helhedsorienteret 
risikostyring. Efter at have studeret diverse rammeværker og rele-
vant ERM-litteratur, fastlagde vi en intern ERM-skabelon til brug 
for de enkelte divisioner. Vi valgte derefter at rulle skabelonen ud i 
to divisioner, »transportdivisionen« og »kontraktdivisionen«. 
Men hvad lå bag koncernchefens direktiv og initiativet med at ud-
forme og udrulle en helhedsorienteret risikostyringsmodel? En di-
rektør i »kontrakt« siger: »Vi lavede på et tidspunkt en ret dyr bom-
mert i en større forretning i Afrika. Der er ingen tvivl om, at vi kun-
ne have gjort vores forarbejde og ikke mindst risikovurderingen 
meget bedre. I et efterfølgende projekt anvendte vi systematisk risi-
kostyringsprincipper. Projektet lykkedes ret godt, og reelt tror jeg, 
at det var med til at gøre koncernchefen interesseret i risikostyring. 
I samme periode var vi i vores division ret opmærksomme på kon-
sekvenserne for Shell i Brent Spar-sagen, men også på at undgå 
ødelæggende ulykker som Piper Alfa i slutningen af firserne. Alt 
dette – og formentlig også diverse konsulenthuses påvirkning af 
koncernchefen og den øvrige direktion, tror jeg gjorde det afgøren-
de udslag til direktivet i 2004.«  
Den tidligere chef for koncernstabsfunktionen peger også på, at på-
virkningen fra tidligere projekter, der løb af sporet »fordi folk gjorde 
ting, de ikke kendte konsekvenserne af«, var en afgørende faktor for 
koncernchefens spirende interesse for organisationens håndtering af 
risici. Han peger endvidere på, at Barings Bank konkursen i 1995 og-
så havde indflydelse på koncernchefens interesse for risikofeltet, selv 
om risikostyring på det tidspunkt ikke blev italesat som disciplin.  
»Barings-casen og vores egne knap så heldige eksempler medførte 
rent faktisk, at en international konsulentvirksomhed i 1997 blev sat 
til at afdække og gennemanalysere koncernens top-50 risici. Den 
proces havde ret stor påvirkning på organiseringen af koncernens 
finans- og økonomifunktion, herunder også at der blev etableret en 
intern revisionsfunktion. Jeg er faktisk ret sikker på, at der bag ved 
det hele lå en opfattelse hos koncernchefen om, at verden i stigende 
omfang var blevet kompleks og uforudsigelig. Den opfattelse påvir-
kede på en eller anden måde den store vægt, vi senere lagde på de 




Måske var det 




Barings gav  
anledning til  
reflektion 
112
4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
 
Økonomistyring & Informatik – 26. årgang 2010/2011 nr. 1 20 
En direktør i »transportdivisionen« peger på, at der fra ca. år 2000 
kunne observeres et stigende fokus på risikostyring i koncernen. 
Han peger konkret på, at transportdivisionen i en længere periode 
havde voldsom vækst, men også at uventede problemer i forbindel-
se med 2 større akkvisitioner, må tillægges stor betydning. Han til-
lægger, at etableringen af koncernens interne revisionsfunktion i 
1996 og ikke mindst tilkomsten af en ny intern revisionschef om-
kring årtusindskiftet også har haft betydning for den interne priorite-
ring. »Og så hører vi jo også, hvad der udgår fra handelshøjskoler-
ne og fra konsulenterne«, afslutter han.  
Men hvad er så sigtet i koncernens risikostyring? Hvilken oriente-
ring antager »skabelonen« og den måde risikostyringen udføres på? 
Den nu tidligere chef for koncernstabsfunktionen fortæller: »Jeg har 
aldrig været enig i de fine ord om risikostyringens virkning på mu-
ligheder og værditilvækst. Det er fine konsulentord. Vores fokus var 
(og er), at bruge risikostyring til at undgå uventede overraskelser og 
tab. Eller måske endnu bedre udtrykt, at undgå negativ påvirkning af 
vores målsætninger. Men vi har i processen været meget optaget af 
at identificere og vurdere forandringer i den globale makroøkonomi. 
På et tidspunkt oplevede vi – helt uforberedt – at væksten i Kina 
havde enorm betydning for stålpriserne. Stålpriserne steg og steg til 
stor skade for en række store investeringer i »transport«. Så vi byg-
gede vores struktur op omkring netop dette, at vores folk rundt om-
kring i verden skal være observatører på lokale og regionale foran-
dringer, der kan have betydning for koncernens forretninger og in-
vesteringer. Informationsindsamling og rapporteringsstruktur til di-
visionsledelser og bestyrelsens revisionskomite blev netop bygget op 
omkring denne skabelon. Men den grundlæggende observans er at 
undgå negativ påvirkning i forhold til vores beslutninger.« 
Fokus på at undgå uventede overraskelser og tab bekræftes af andre 
i koncernen. F.eks. peger en direktør i »transportdivisionens« engel-
ske operation på, at risikostyringen har til formål at identificere risi-
ci, der kan forhindre eksekveringen af strategien. Direktøren i »kon-
traktdivisionen« er ikke til at misforstå: »I vores division ser vi altid 
glasset som halvtomt. Det gennemsyrer organisationen«.  
Koncernen fik ny koncernchef i 2008, da den tidligere chef fratrådte 
i forlængelse af en række problematiske beslutninger og en vigende 
indtjeningsevne. Chefskiftet følges af et paradigmeskifte i forhold 
til koncernens tilgang til risikostyring. I 2009 fik også den oven-
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nævnte koncernstabsfunktion ny chef, da den hidtidige chef fratråd-
te koncernen. 
Den nuværende chef for koncernstabsfunktionen fortæller: »Vi be-
finder os i en økonomisk krise. Vi kunne konstatere, at vores risiko-
styring trods alle gode intentioner har haft karakter af en mellem-
ting mellem et fata morgana og en dyr mappe på chefens aflåste 
kontor. Der har været en betydelig distance til anvendelse. Informa-
tionerne blev ikke brugt. Ude i linjen var opfattelsen, at Risk Mana-
gement var en papirtiger, rapportering for rapporteringens skyld. 
Øvelsen gik ud på, at kopiere tallene fra sidste rapport, så det ikke 
kunne ses, at det var den forrige rapport. Nu har vi valgt at gøre det 
simpelt, og tager et skridt ad gangen. Vi fokuserer mere på at få in-
kluderet risikovinklen i beslutningsprocesserne. Og det har dermed 
blevet mere end en disciplin i sig selv. For et års tid siden stillede vi 
os derfor spørgsmålet, hvordan vi kunne få risikostyringen ind i den 
daglige ledelse og ud af vores stabsfunktion. Vi er mere eller min-
dre startet forfra.« 
Han påpeger endvidere, at koncernen nu lader det være op til de en-
kelte divisionsledelser at afgøre, hvordan man vil indrette sig i for-
hold til risikostyring. Der eksisterer ikke længere overordnede krav 
på koncernplan, »men vi opfylder selvfølgelig, hvad der kræves af 
regulatorisk karakter. Og koncernmæssigt beskæftiger vi os stadig 
med håndtering af forsikringsbare risici og finansiel risikostyring«. 
I det nye paradigme er beslutningsrelationen højt prioriteret: »Der 
eksisterer nu meget mere kontante krav til et gennembearbejdet be-
slutningsgrundlag, når der skal træffes strategiske beslutninger«.  
c. Analyse 
Det indikeres klart, at drivkræften til at opbygge et risikostyringsap-
parat i koncernen aldrig har været en påberåbelse af argumentet om 
værdiskabelse. Det oprindelige motiv kan ses som værende udløst 
af konkrete tabsrelaterede hændelser, der formentlig samtidig har 
været tilskyndet af et vist legitimeringspres udløst af eksterne inte-
ressenters (konsulenters) »gode råd«. I det lys kan det oprindelige 
initiativ ses som respons til den øgede risikoproduktion, men ikke 
som målrationalitet i Webersk betydning. Men det er også interes-
sant at notere, at svaret på koncernens senere »dårlige beslutninger« 
ikke er mere formaliseret risikostyring. Tværtimod afvikler man det 
overordnede helhedsorienterede sigte på risikostyring, men bestræ-
ber sig i højere grad på at få relevante informationer ind i de ledel-
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sesmæssige beslutningsprocesser, »fordi beslutninger skal træffes 
der, hvor viden er«, som den nuværende chef for stabsfunktionen 
udtrykker det. Kausalitetsproblematikken er således evident i dette 
tilfælde. Erfaringen er, at man ikke har kunnet få den formaliserede, 
helhedsorienterede risikostyring til at give en værdi, der kunne ret-
færdiggøre ressourceanvendelsen. Man kan således hævde, at det 
formaliserede apparat ikke har været bragt i stand til at levere en vi-
densproduktion, der fandtes anvendelig i beslutningsprocesserne. I 
stedet har man fokuseret og skærpet kravene til beslutningsgrund-
lag. Dermed søger man at flytte »risikostyringen« fra administrativt 
til ledelsesmæssigt niveau. Virksomheden nedjusterer følgelig sine 
ERM-bestræbelser til afgrænsede fagdiscipliner, og tilpasser den 
generelle adfærd i risikostyringen til eksternaliserede forventninger. 
Deri ligger således et træk af coerciv isomorfisme.  
2. Casevirksomhed 2 – »Telekommunikation« 
a. Baggrund 
»Telekommunikation« er en betydende spiller på det danske tele-
kommunikationsmarked. Koncernen havde tidligere ambitioner om 
en større rolle på det europæiske marked, men i forbindelse med en 
ændring i ejerstrukturen (fra børsnoteret til private equity) blev flere 
udenlandske aktiviteter afhændet. Virksomheden råder over den 
grundlæggende distributionsstruktur, og er såvel Business-to-
Business som konsumentrettet. Virksomheden er organiseret i en 
koncernstruktur med et mindre antal relativt selvstændige forret-
ningsenheder, der har gennemgået visse tilpasninger i strategisk fo-
kus undervejs i forskningsforløbet. Koncernen har de senere år væ-
ret præget af relativt markante effektiviseringsprocesser og skærpet 
konkurrence på centrale forretningsområder. 
b. Observationer 
I lyset af den udbredte ERM-diskurs, og koncernens egne erfaringer 
med Sarbanes-Oxley-reglerne, iværksatte koncernledelsen i 2005 en 
større konsulentanalyse af risici og risikohåndteringen i en af kon-
cernens forretningsdivisioner. Analysen var baseret på moderne 
ERM-tænkning, og konsulenterne havde til opgave – udover risiko-
afdækningen i divisionen – at levere forslag til analysens implikati-
oner på koncernniveau, herunder også et oplæg til en koncernbase-
ret ERM-organisation. Konsulenterne leverede en detaljeret risiko-
vurdering i forhold til divisionen, men også en liste over prioritere-
de risici, der kunne have betydning på koncernstrategisk niveau, alt-
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nævnte koncernstabsfunktion ny chef, da den hidtidige chef fratråd-
te koncernen. 
Den nuværende chef for koncernstabsfunktionen fortæller: »Vi be-
finder os i en økonomisk krise. Vi kunne konstatere, at vores risiko-
styring trods alle gode intentioner har haft karakter af en mellem-
ting mellem et fata morgana og en dyr mappe på chefens aflåste 
kontor. Der har været en betydelig distance til anvendelse. Informa-
tionerne blev ikke brugt. Ude i linjen var opfattelsen, at Risk Mana-
gement var en papirtiger, rapportering for rapporteringens skyld. 
Øvelsen gik ud på, at kopiere tallene fra sidste rapport, så det ikke 
kunne ses, at det var den forrige rapport. Nu har vi valgt at gøre det 
simpelt, og tager et skridt ad gangen. Vi fokuserer mere på at få in-
kluderet risikovinklen i beslutningsprocesserne. Og det har dermed 
blevet mere end en disciplin i sig selv. For et års tid siden stillede vi 
os derfor spørgsmålet, hvordan vi kunne få risikostyringen ind i den 
daglige ledelse og ud af vores stabsfunktion. Vi er mere eller min-
dre startet forfra.« 
Han påpeger endvidere, at koncernen nu lader det være op til de en-
kelte divisionsledelser at afgøre, hvordan man vil indrette sig i for-
hold til risikostyring. Der eksisterer ikke længere overordnede krav 
på koncernplan, »men vi opfylder selvfølgelig, hvad der kræves af 
regulatorisk karakter. Og koncernmæssigt beskæftiger vi os stadig 
med håndtering af forsikringsbare risici og finansiel risikostyring«. 
I det nye paradigme er beslutningsrelationen højt prioriteret: »Der 
eksisterer nu meget mere kontante krav til et gennembearbejdet be-
slutningsgrundlag, når der skal træffes strategiske beslutninger«.  
c. Analyse 
Det indikeres klart, at drivkræften til at opbygge et risikostyringsap-
parat i koncernen aldrig har været en påberåbelse af argumentet om 
værdiskabelse. Det oprindelige motiv kan ses som værende udløst 
af konkrete tabsrelaterede hændelser, der formentlig samtidig har 
været tilskyndet af et vist legitimeringspres udløst af eksterne inte-
ressenters (konsulenters) »gode råd«. I det lys kan det oprindelige 
initiativ ses som respons til den øgede risikoproduktion, men ikke 
som målrationalitet i Webersk betydning. Men det er også interes-
sant at notere, at svaret på koncernens senere »dårlige beslutninger« 
ikke er mere formaliseret risikostyring. Tværtimod afvikler man det 
overordnede helhedsorienterede sigte på risikostyring, men bestræ-
ber sig i højere grad på at få relevante informationer ind i de ledel-
Trods gode  







Vi skal undgå 
tab! 
114
4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
 
Økonomistyring & Informatik – 26. årgang 2010/2011 nr. 1 22 
sesmæssige beslutningsprocesser, »fordi beslutninger skal træffes 
der, hvor viden er«, som den nuværende chef for stabsfunktionen 
udtrykker det. Kausalitetsproblematikken er således evident i dette 
tilfælde. Erfaringen er, at man ikke har kunnet få den formaliserede, 
helhedsorienterede risikostyring til at give en værdi, der kunne ret-
færdiggøre ressourceanvendelsen. Man kan således hævde, at det 
formaliserede apparat ikke har været bragt i stand til at levere en vi-
densproduktion, der fandtes anvendelig i beslutningsprocesserne. I 
stedet har man fokuseret og skærpet kravene til beslutningsgrund-
lag. Dermed søger man at flytte »risikostyringen« fra administrativt 
til ledelsesmæssigt niveau. Virksomheden nedjusterer følgelig sine 
ERM-bestræbelser til afgrænsede fagdiscipliner, og tilpasser den 
generelle adfærd i risikostyringen til eksternaliserede forventninger. 
Deri ligger således et træk af coerciv isomorfisme.  
2. Casevirksomhed 2 – »Telekommunikation« 
a. Baggrund 
»Telekommunikation« er en betydende spiller på det danske tele-
kommunikationsmarked. Koncernen havde tidligere ambitioner om 
en større rolle på det europæiske marked, men i forbindelse med en 
ændring i ejerstrukturen (fra børsnoteret til private equity) blev flere 
udenlandske aktiviteter afhændet. Virksomheden råder over den 
grundlæggende distributionsstruktur, og er såvel Business-to-
Business som konsumentrettet. Virksomheden er organiseret i en 
koncernstruktur med et mindre antal relativt selvstændige forret-
ningsenheder, der har gennemgået visse tilpasninger i strategisk fo-
kus undervejs i forskningsforløbet. Koncernen har de senere år væ-
ret præget af relativt markante effektiviseringsprocesser og skærpet 
konkurrence på centrale forretningsområder. 
b. Observationer 
I lyset af den udbredte ERM-diskurs, og koncernens egne erfaringer 
med Sarbanes-Oxley-reglerne, iværksatte koncernledelsen i 2005 en 
større konsulentanalyse af risici og risikohåndteringen i en af kon-
cernens forretningsdivisioner. Analysen var baseret på moderne 
ERM-tænkning, og konsulenterne havde til opgave – udover risiko-
afdækningen i divisionen – at levere forslag til analysens implikati-
oner på koncernniveau, herunder også et oplæg til en koncernbase-
ret ERM-organisation. Konsulenterne leverede en detaljeret risiko-
vurdering i forhold til divisionen, men også en liste over prioritere-
de risici, der kunne have betydning på koncernstrategisk niveau, alt-
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så såkaldt strategiske risici, jf. f.eks. (Jul Andersen, 2009), (Henrik-
sen, 2009).  
Konsulenterne foreslog også, at koncernen etablerede en central (og 
ressourcetung) ERM-funktion, der kunne forestå udrulningen af 
ERM-principper i hele koncernen. I de efterfølgende diskussioner, 
fandt koncernledelsen ikke, at analysen havde afdækket risici, som 
ikke i forvejen var identificeret og inddraget i beslutningsstrukturer-
ne. Den direktør i koncernens finansfunktion, hvor konsulentanaly-
sen var forankret, siger: »Rapporten fortalte jo ikke koncernchefen 
noget nyt. Han kendte de identificerede risici i forvejen, og kunne 
derfor afslå, at vi fulgte konsulenternes råd om at etablere en stor 
central ERM-funktion«. Man fandt således ikke noget argument for 
at anvende store ressourcer på at opbygge en central ERM-funktion. 
Forslaget blev forkastet. Koncernens mangeårige (nu pensioneret) 
CFO og direktionsmedlem understreger problematikken mellem 
udbytte og ressource: »ERM udviklede sig nok til at blive en skræm-
mende størrelse«. Det i risikostyringssammenhæng mest markante 
udkomme af analysen var en central beslutning om, at man på kon-
cernniveau ville afdække koncernens strategiske risici med henblik 
på en løbende overvågning i direktion og bestyrelse.  
Koncernens daværende CFO udtaler også en vis skepsis i forhold til 
den moderne risikostyrings bevæggrunde. »Vi så [i 2005] i nogen 
grad risikostyring som et trendfænomen, selv om det er svært at sige 
nej til noget, der er en general udviklingstendens. Men vi valgte at 
stille spørgsmålstegn ved, om det var noget vi skulle gøre kun ud fra 
et synspunkt om »fashionabilitet««. Den daværende CFO har også 
gjort sig andre markante tanker om den organisatoriske effekt af at 
indføre moderne ERM-principper i koncernen: »Vi var også negati-
ve overfor ERM, fordi vi mente det kunne udvikle sig til at blive en 
organisatorisk ansvarsfraskrivelse, hvor man blot udviklede en liste 
med acceptable undskyldninger for ikke at nå målet«.  
»Men vi bibeholdt den indstilling, at man skal være opmærksomme 
på risici. Men ikke i et statisk »what-if« system. Vi havde større tro 
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Beslutningen fra 2005 om ikke at etablere en ERM-funktion er ikke 
siden blevet ændret, tværtimod. Men i forbindelse med et koncern-
chef-skifte har koncernens strategifunktion fået større betydning i 
organisationen. Fra 2007 har strategifunktionen således foretaget en 
årlig analyse af »key risks associated with the strategic and financial 
plan«. Det kan ses som en videreførelse og formalisering af beslut-
ningen i 2005 om at overvåge strategiske risici. Men indstillingen til 
måden at håndtere risiko på, har ikke ændret sig. Som direktøren for 
Group Strategy siger: »De risici, der er af alvorlig karakter for kon-
cernen, skal vi være i stand til at se fra ledelseshold. Det er vores 
holdning.« 
Men fravalget af en ERM-struktur betyder ikke, at risikostyring som 
disciplin er fraværende i koncernen. Men risikostyring fastholdes i 
sagens natur som fagspecifikke funktioner, hvad enten det er kon-
cernjuridisk, forsikringsbare risici, operationel eller finansiel risiko-
styring. På koncernniveau udføres endvidere det der opfattes som 
nødvendigt og relevant af regulatoriske årsager. Herunder indehol-
der årsrapporten et større risikoafsnit, hvortil det dog anføres, at ri-
sikostyringsaktiviteterne hovedsagelig styres af en koncernforsik-
ringspolitik.  
c. Analyse 
I sit bevidste fravalg af ERM, er denne virksomhed i et vist omfang 
atypisk i forhold til de fleste andre deltagere i forskningsprojektet. 
Men kernen er, at man bevidst stillede krav om en afdækning af ri-
sikostyringens bidrag til værdiskabelsen. Da det kausale bevis mel-
lem ERM og værdi ikke kunne findes, og da man samtidig havde en 
række betænkeligheder om de organisatoriske effekter af en ERM-
struktur, foretog ledelsen et bevidst fravalg af ERM. Det interessan-
te her er netop, at en ledelsesmæssig begrundelse for ikke at opbyg-
ge er ERM-apparat, præcis peger på det ansvarsfraskrivelsesargu-
ment, som vi har påpeget som en teoretisk drivkraft. Det forhold, at 
argumentet her anvendes i omvendte betydning, altså som selve ar-
gumentet mod opbygningen af en ERM-struktur, understreger i sin 
bevidste italesættelse jo netop, at risikostyring som ansvarsfordeling 
kan eksistere som drivkraft. Samtidig indgår risikotænkningen eks-
plicit i virksomhedens strategiprocesser. Dermed kommer man mu-
ligvis tættere på en ledelsesmæssig udfordring af det beslutnings-
mæssige vidensgrundlag, altså potentielt tættere på at forbinde risi-
kotænkning til værdiskabelse. Så man valgte i stedet at fastholde 
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så såkaldt strategiske risici, jf. f.eks. (Jul Andersen, 2009), (Henrik-
sen, 2009).  
Konsulenterne foreslog også, at koncernen etablerede en central (og 
ressourcetung) ERM-funktion, der kunne forestå udrulningen af 
ERM-principper i hele koncernen. I de efterfølgende diskussioner, 
fandt koncernledelsen ikke, at analysen havde afdækket risici, som 
ikke i forvejen var identificeret og inddraget i beslutningsstrukturer-
ne. Den direktør i koncernens finansfunktion, hvor konsulentanaly-
sen var forankret, siger: »Rapporten fortalte jo ikke koncernchefen 
noget nyt. Han kendte de identificerede risici i forvejen, og kunne 
derfor afslå, at vi fulgte konsulenternes råd om at etablere en stor 
central ERM-funktion«. Man fandt således ikke noget argument for 
at anvende store ressourcer på at opbygge en central ERM-funktion. 
Forslaget blev forkastet. Koncernens mangeårige (nu pensioneret) 
CFO og direktionsmedlem understreger problematikken mellem 
udbytte og ressource: »ERM udviklede sig nok til at blive en skræm-
mende størrelse«. Det i risikostyringssammenhæng mest markante 
udkomme af analysen var en central beslutning om, at man på kon-
cernniveau ville afdække koncernens strategiske risici med henblik 
på en løbende overvågning i direktion og bestyrelse.  
Koncernens daværende CFO udtaler også en vis skepsis i forhold til 
den moderne risikostyrings bevæggrunde. »Vi så [i 2005] i nogen 
grad risikostyring som et trendfænomen, selv om det er svært at sige 
nej til noget, der er en general udviklingstendens. Men vi valgte at 
stille spørgsmålstegn ved, om det var noget vi skulle gøre kun ud fra 
et synspunkt om »fashionabilitet««. Den daværende CFO har også 
gjort sig andre markante tanker om den organisatoriske effekt af at 
indføre moderne ERM-principper i koncernen: »Vi var også negati-
ve overfor ERM, fordi vi mente det kunne udvikle sig til at blive en 
organisatorisk ansvarsfraskrivelse, hvor man blot udviklede en liste 
med acceptable undskyldninger for ikke at nå målet«.  
»Men vi bibeholdt den indstilling, at man skal være opmærksomme 
på risici. Men ikke i et statisk »what-if« system. Vi havde større tro 
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Beslutningen fra 2005 om ikke at etablere en ERM-funktion er ikke 
siden blevet ændret, tværtimod. Men i forbindelse med et koncern-
chef-skifte har koncernens strategifunktion fået større betydning i 
organisationen. Fra 2007 har strategifunktionen således foretaget en 
årlig analyse af »key risks associated with the strategic and financial 
plan«. Det kan ses som en videreførelse og formalisering af beslut-
ningen i 2005 om at overvåge strategiske risici. Men indstillingen til 
måden at håndtere risiko på, har ikke ændret sig. Som direktøren for 
Group Strategy siger: »De risici, der er af alvorlig karakter for kon-
cernen, skal vi være i stand til at se fra ledelseshold. Det er vores 
holdning.« 
Men fravalget af en ERM-struktur betyder ikke, at risikostyring som 
disciplin er fraværende i koncernen. Men risikostyring fastholdes i 
sagens natur som fagspecifikke funktioner, hvad enten det er kon-
cernjuridisk, forsikringsbare risici, operationel eller finansiel risiko-
styring. På koncernniveau udføres endvidere det der opfattes som 
nødvendigt og relevant af regulatoriske årsager. Herunder indehol-
der årsrapporten et større risikoafsnit, hvortil det dog anføres, at ri-
sikostyringsaktiviteterne hovedsagelig styres af en koncernforsik-
ringspolitik.  
c. Analyse 
I sit bevidste fravalg af ERM, er denne virksomhed i et vist omfang 
atypisk i forhold til de fleste andre deltagere i forskningsprojektet. 
Men kernen er, at man bevidst stillede krav om en afdækning af ri-
sikostyringens bidrag til værdiskabelsen. Da det kausale bevis mel-
lem ERM og værdi ikke kunne findes, og da man samtidig havde en 
række betænkeligheder om de organisatoriske effekter af en ERM-
struktur, foretog ledelsen et bevidst fravalg af ERM. Det interessan-
te her er netop, at en ledelsesmæssig begrundelse for ikke at opbyg-
ge er ERM-apparat, præcis peger på det ansvarsfraskrivelsesargu-
ment, som vi har påpeget som en teoretisk drivkraft. Det forhold, at 
argumentet her anvendes i omvendte betydning, altså som selve ar-
gumentet mod opbygningen af en ERM-struktur, understreger i sin 
bevidste italesættelse jo netop, at risikostyring som ansvarsfordeling 
kan eksistere som drivkraft. Samtidig indgår risikotænkningen eks-
plicit i virksomhedens strategiprocesser. Dermed kommer man mu-
ligvis tættere på en ledelsesmæssig udfordring af det beslutnings-
mæssige vidensgrundlag, altså potentielt tættere på at forbinde risi-
kotænkning til værdiskabelse. Så man valgte i stedet at fastholde 
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koncernens strategiske forretningsprocesser. Visse af de formalise-
rede og fagorienterede risikostyringsaktiviteter, der foretages, ses 
primært som respons til regulatoriske forventninger. Virksomheden 
fremviser dog et ganske ekstensivt risikostyringsafsnit i årsrappor-
terne. I sit fravalg af den formaliserede ERM-struktur, synes virk-
somhedens drivkraft således primært at være relateret til coerciv 
isomorfisme. 
3. Virksomhed 3: »Pharma« 
a. Baggrund 
»Pharma« er en stor danskbaseret, men internationalt opererende 
koncern i den farmaceutiske industri. Virksomheden er involveret i 
udvikling, produktion og afsætning af farmaceutiske produkter. 
Virksomheden er børsnoteret, og organiseret i en koncernstruktur 
med et antal underliggende forretningsområder og datterselskaber. 
b. Observationer 
Koncernens CFO1 peger på, at organisationens systematiske arbejde 
med moderne risikostyring blev påbegyndt omkring 1999-2000 i 
forbindelse med en udspaltning af et centralt forretningsområde. 
Denne proces indeholdt i sig selv en række risici, men ledelsen var 
samtidig under indtryk af den angelsaksiske verdens stigende fokus 
på risikostyring. CFO’en peger også på den påvirkning, der lå i, at 
koncernens bestyrelsesformand var centralt involveret i Nørby-
udvalgets arbejde. 
Som kontrast til den udøvelse af risikostyring der er indbygget i de 
daglige ledelsesfunktioner, påpeger CFO’en, at den moderne risiko-
styring flytter fokus fra en ad hoc baseret tilgang til en systematise-
ret tilgang. Det giver, påpeger han, et langt bedre overblik. »Jeg sy-
nes, jeg kender til flere risici«, som han siger.  
Chefen for koncernens risikoenhed peger på, at organisationen nu 
har nået et niveau, hvor risikostyringen er dybt integreret i forret-
ningsprocesserne. »Nu er det bare noget vi gør. Nu stilles der ikke 
længere spørgsmål til relevansen og til det ekstra arbejde, der lig-
ger i processerne.« Chefen for enheden understreger den store be-
tydning af, at der fra starten har været ubetinget opbakning fra le-
delsen. CFO’en supplerer med en henvisning til det vigtige i, at ha-
ve bestyrelsens opbakning: »det giver en enorm power at kunne si-
ge, at bestyrelsen kigger på det. Så er der ingen, der har noget at 
sige imod.«  
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Orienteringen i koncernens risikostyringsarbejde er – formelt set – 
defensiv, som det også fremgår af koncernens risikodefinition, hvor 
risiko defineres som »begivenheder eller udviklingstendenser, der 
kan forhindre virksomheden i at nå sine overordnede mål.« 
Sigtet kan således siges at være »værdibevarende« frem for »vær-
diskabende«, men omvendt er informanterne helt tydelige i at un-
derstrege, at når arbejdet fokuseres mod at søge bedre overblik og 
øge kendskabet til relevante risici, er det ultimative formål at »skabe 
øget transparens for at forbedre kvaliteten i beslutningsprocessen.« 
Forbindelse til risikostyring som input til »informeret beslutningsta-
gen« udtrykkes altså eksplicit, og som chefen for risikoenheden ser 
det, er bevidstheden om »relationen til beslutningsprocesserne ble-
vet tydeligere over tid.« 
At relationen til beslutningsprocesserne er vigtig, indikeres også på 
anden vis. Chefen for risikoenheden siger: »Vi har haft stort fokus 
på det vi kalder emerging risks, fordi verden forandrer sig som den 
gør«, og fortsætter, »Virksomheden er mere og mere global og in-
ternationalt orienteret. Derfor er vi nødt til at have blikket rettet 
mod globaliseringens effekter. Risici rejser hurtigere omkring, tin-
gene sker med høj hastighed og somme tider med meget stor effekt.« 
CFO’en peger ligeledes på store betydning af udefrakommende på-
virkninger, der følger af virksomhedens internationalisering og de 
drastiske forandringer, der registreres i forretningsmiljøet. CFO’en 
peger helt konkret på, hvordan forretningsmiljøet er under påvirk-
ning af en øget kompleksitet i forhold til produktion og logistik, 
skærpede krav til produktansvar, og mere og mere regulering og 
deraf følgende kontrolpres. Dynamikken i industrien opleves også 
som øget, og fremhæver specifikt det vigtige i, at have fokus på 
omdømmerisici: »jeg ser forretningsetik som det store område, der 
vil bevæge sig fremover.« 
Virksomhedens årsrapporter indeholder ganske ekstensive afsnit om 
risikostyring og virksomhedens risikoeksponering. 
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koncernens strategiske forretningsprocesser. Visse af de formalise-
rede og fagorienterede risikostyringsaktiviteter, der foretages, ses 
primært som respons til regulatoriske forventninger. Virksomheden 
fremviser dog et ganske ekstensivt risikostyringsafsnit i årsrappor-
terne. I sit fravalg af den formaliserede ERM-struktur, synes virk-
somhedens drivkraft således primært at være relateret til coerciv 
isomorfisme. 
3. Virksomhed 3: »Pharma« 
a. Baggrund 
»Pharma« er en stor danskbaseret, men internationalt opererende 
koncern i den farmaceutiske industri. Virksomheden er involveret i 
udvikling, produktion og afsætning af farmaceutiske produkter. 
Virksomheden er børsnoteret, og organiseret i en koncernstruktur 
med et antal underliggende forretningsområder og datterselskaber. 
b. Observationer 
Koncernens CFO1 peger på, at organisationens systematiske arbejde 
med moderne risikostyring blev påbegyndt omkring 1999-2000 i 
forbindelse med en udspaltning af et centralt forretningsområde. 
Denne proces indeholdt i sig selv en række risici, men ledelsen var 
samtidig under indtryk af den angelsaksiske verdens stigende fokus 
på risikostyring. CFO’en peger også på den påvirkning, der lå i, at 
koncernens bestyrelsesformand var centralt involveret i Nørby-
udvalgets arbejde. 
Som kontrast til den udøvelse af risikostyring der er indbygget i de 
daglige ledelsesfunktioner, påpeger CFO’en, at den moderne risiko-
styring flytter fokus fra en ad hoc baseret tilgang til en systematise-
ret tilgang. Det giver, påpeger han, et langt bedre overblik. »Jeg sy-
nes, jeg kender til flere risici«, som han siger.  
Chefen for koncernens risikoenhed peger på, at organisationen nu 
har nået et niveau, hvor risikostyringen er dybt integreret i forret-
ningsprocesserne. »Nu er det bare noget vi gør. Nu stilles der ikke 
længere spørgsmål til relevansen og til det ekstra arbejde, der lig-
ger i processerne.« Chefen for enheden understreger den store be-
tydning af, at der fra starten har været ubetinget opbakning fra le-
delsen. CFO’en supplerer med en henvisning til det vigtige i, at ha-
ve bestyrelsens opbakning: »det giver en enorm power at kunne si-
ge, at bestyrelsen kigger på det. Så er der ingen, der har noget at 
sige imod.«  
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Orienteringen i koncernens risikostyringsarbejde er – formelt set – 
defensiv, som det også fremgår af koncernens risikodefinition, hvor 
risiko defineres som »begivenheder eller udviklingstendenser, der 
kan forhindre virksomheden i at nå sine overordnede mål.« 
Sigtet kan således siges at være »værdibevarende« frem for »vær-
diskabende«, men omvendt er informanterne helt tydelige i at un-
derstrege, at når arbejdet fokuseres mod at søge bedre overblik og 
øge kendskabet til relevante risici, er det ultimative formål at »skabe 
øget transparens for at forbedre kvaliteten i beslutningsprocessen.« 
Forbindelse til risikostyring som input til »informeret beslutningsta-
gen« udtrykkes altså eksplicit, og som chefen for risikoenheden ser 
det, er bevidstheden om »relationen til beslutningsprocesserne ble-
vet tydeligere over tid.« 
At relationen til beslutningsprocesserne er vigtig, indikeres også på 
anden vis. Chefen for risikoenheden siger: »Vi har haft stort fokus 
på det vi kalder emerging risks, fordi verden forandrer sig som den 
gør«, og fortsætter, »Virksomheden er mere og mere global og in-
ternationalt orienteret. Derfor er vi nødt til at have blikket rettet 
mod globaliseringens effekter. Risici rejser hurtigere omkring, tin-
gene sker med høj hastighed og somme tider med meget stor effekt.« 
CFO’en peger ligeledes på store betydning af udefrakommende på-
virkninger, der følger af virksomhedens internationalisering og de 
drastiske forandringer, der registreres i forretningsmiljøet. CFO’en 
peger helt konkret på, hvordan forretningsmiljøet er under påvirk-
ning af en øget kompleksitet i forhold til produktion og logistik, 
skærpede krav til produktansvar, og mere og mere regulering og 
deraf følgende kontrolpres. Dynamikken i industrien opleves også 
som øget, og fremhæver specifikt det vigtige i, at have fokus på 
omdømmerisici: »jeg ser forretningsetik som det store område, der 
vil bevæge sig fremover.« 
Virksomhedens årsrapporter indeholder ganske ekstensive afsnit om 
risikostyring og virksomhedens risikoeksponering. 
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b. Analyse 
I sit bevidste tilvalg af ERM har »Pharma« initialt været under på-
virkning af interne aktiviteter og hændelser, men også af påvirknin-
ger af regulatorisk karakter og fra virksomhedens nære interessen-
ter. Der indgår således klare træk af isomorf adfærd, bl.a. gennem 
den ledelsesmæssige anknytning til de ydre regulatoriske processer. 
Et forhold der reelt understreges og udtrykkes gennem virksomhe-
dens ydre risikostyringsadfærd, som det blandt andet ses i årsrap-
porternes eksterne rapportering. Man har i dag et ledelsesmæssigt 
fokus på sammenhængen mellem den usikre og uforudsigelige ver-
den, og de potentielle muligheder for overblik over risici, som risi-
kostyringsapparatet potentielt kan give. Virksomheden indtager i 
arbejdet et tabsundgåelsesfokus, men er eksplicit fokuseret på at 
udvikle forbindelsen mellem risikostyring med beslutningsproces-
serne. 
4. Virksomhed 4: »Byg« 
a. Baggrund 
»Byg« er en stor danskbaseret, men internationalt opererende kon-
cern, der udvikler, producerer og markedsfører en lang række for-
skellige produkter til byggeriet. Virksomheden er ikke børsnoteret. 
b. Observationer 
Hvor den generelle opfattelse i erhvervslivet synes at være, at den 
økonomiske krise har skærpet og øget virksomhedernes appetit på 
moderne integreret risikostyring, er det ikke tilfældet alle steder. 
Virksomhedens informanter siger: »Reelt kan man sige, at vores ef-
terhånden flerårige proces med at implementere og forankre ERM i 
organisationen i dag i øget omfang konkurrerer med klassisk øko-
nomistyring og intern kontrol.« Virksomheden opfatter, at den klas-
siske siloopdelte risikostyring som den finansielle er blevet mere 
synlig. Krisen har medført, at »ting, der ikke kan kvantificeres, tror 
vi ikke på«, som det udtrykkes. 
Men sådan var fokus ikke, da man for ca. ti år siden, ledelsesmæs-
sigt aktiverede en proces med at implementere ERM i koncernen. 
På daværende tidspunkt var ERM en decentral proces, der under-
støttedes fra centralt hold. I dag er ERM i højere grad forankret i 
økonomistyringen. »Vi var dengang simpelthen bekymrede for, at vi 
var en virksomhed i stærk vækst, men uden at råde over et egentligt 
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de risici, der har betydning for beslutningsprocesserne.«, fortæller 
virksomheden. 
Risiko defineres i virksomhedens officielle ERM-struktur som »en 
hændelse, udvikling, handling eller mangel på samme, der kan hin-
dre opfyldelse af organisationens målsætninger.« Altså en i princip-
pet defensiv tilgang, selv om mulighedsaspektet er forsøgt fremhæ-
vet ved at pege på, at det også ses som en risiko, hvis potentielle 
forretningsmuligheder ikke identificeres og udnyttes.  
Virksomheden mener også, at udvikling i lovgivning har betydning 
for risikostyringens aktualitet. »Derfor er vi nødt til at have styr på 
det. Og så skal man altså ikke glemme at udviklingen i dag går me-
get hurtigere end tidligere. Risikostyring kan medvirke til at forbed-
re vores evne til at handle«.  
Men i 2010 opleves processernes aktuelle status i det interne ledel-
sesmiljø ændret. De processer og metoder, der anvendes, er ikke 
ændret, men indsatsen vægtes ikke helt så højt som tidligere. Hvad 
betinger et sådant holdningsskifte? Virksomheden peger på et antal 
sandsynlige påvirkninger:  
• At koncernens kapital- og indtjeningsplatform grundlæggende er 
ret robust i forhold til mange andre virksomheder. »Måske er vo-
res kultur præget af, at det indtil videre aldrig er gået rigtig galt. 
Nok er vi aktuelt påvirket af krisen, men ikke værre end mange 
andre«.  
• At den interne prioritering guides af det der opfattes som vigtigt 
at måle på, altså en betydning af KPI’erne. »Lige nu er fokus ret-
tet mod at tilpasse omkostningerne til markedet. Prioriteringen 
er simpelthen flyttet. Direktionen er i dag nok mere til den klassi-
ske økonomistyring«.  
»Det er økonomistyringens parametre, der i dag guider risikosty-
ringens anseelse internt«, slutter virksomheden af. 
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b. Analyse 
I sit bevidste tilvalg af ERM har »Pharma« initialt været under på-
virkning af interne aktiviteter og hændelser, men også af påvirknin-
ger af regulatorisk karakter og fra virksomhedens nære interessen-
ter. Der indgår således klare træk af isomorf adfærd, bl.a. gennem 
den ledelsesmæssige anknytning til de ydre regulatoriske processer. 
Et forhold der reelt understreges og udtrykkes gennem virksomhe-
dens ydre risikostyringsadfærd, som det blandt andet ses i årsrap-
porternes eksterne rapportering. Man har i dag et ledelsesmæssigt 
fokus på sammenhængen mellem den usikre og uforudsigelige ver-
den, og de potentielle muligheder for overblik over risici, som risi-
kostyringsapparatet potentielt kan give. Virksomheden indtager i 
arbejdet et tabsundgåelsesfokus, men er eksplicit fokuseret på at 
udvikle forbindelsen mellem risikostyring med beslutningsproces-
serne. 
4. Virksomhed 4: »Byg« 
a. Baggrund 
»Byg« er en stor danskbaseret, men internationalt opererende kon-
cern, der udvikler, producerer og markedsfører en lang række for-
skellige produkter til byggeriet. Virksomheden er ikke børsnoteret. 
b. Observationer 
Hvor den generelle opfattelse i erhvervslivet synes at være, at den 
økonomiske krise har skærpet og øget virksomhedernes appetit på 
moderne integreret risikostyring, er det ikke tilfældet alle steder. 
Virksomhedens informanter siger: »Reelt kan man sige, at vores ef-
terhånden flerårige proces med at implementere og forankre ERM i 
organisationen i dag i øget omfang konkurrerer med klassisk øko-
nomistyring og intern kontrol.« Virksomheden opfatter, at den klas-
siske siloopdelte risikostyring som den finansielle er blevet mere 
synlig. Krisen har medført, at »ting, der ikke kan kvantificeres, tror 
vi ikke på«, som det udtrykkes. 
Men sådan var fokus ikke, da man for ca. ti år siden, ledelsesmæs-
sigt aktiverede en proces med at implementere ERM i koncernen. 
På daværende tidspunkt var ERM en decentral proces, der under-
støttedes fra centralt hold. I dag er ERM i højere grad forankret i 
økonomistyringen. »Vi var dengang simpelthen bekymrede for, at vi 
var en virksomhed i stærk vækst, men uden at råde over et egentligt 
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de risici, der har betydning for beslutningsprocesserne.«, fortæller 
virksomheden. 
Risiko defineres i virksomhedens officielle ERM-struktur som »en 
hændelse, udvikling, handling eller mangel på samme, der kan hin-
dre opfyldelse af organisationens målsætninger.« Altså en i princip-
pet defensiv tilgang, selv om mulighedsaspektet er forsøgt fremhæ-
vet ved at pege på, at det også ses som en risiko, hvis potentielle 
forretningsmuligheder ikke identificeres og udnyttes.  
Virksomheden mener også, at udvikling i lovgivning har betydning 
for risikostyringens aktualitet. »Derfor er vi nødt til at have styr på 
det. Og så skal man altså ikke glemme at udviklingen i dag går me-
get hurtigere end tidligere. Risikostyring kan medvirke til at forbed-
re vores evne til at handle«.  
Men i 2010 opleves processernes aktuelle status i det interne ledel-
sesmiljø ændret. De processer og metoder, der anvendes, er ikke 
ændret, men indsatsen vægtes ikke helt så højt som tidligere. Hvad 
betinger et sådant holdningsskifte? Virksomheden peger på et antal 
sandsynlige påvirkninger:  
• At koncernens kapital- og indtjeningsplatform grundlæggende er 
ret robust i forhold til mange andre virksomheder. »Måske er vo-
res kultur præget af, at det indtil videre aldrig er gået rigtig galt. 
Nok er vi aktuelt påvirket af krisen, men ikke værre end mange 
andre«.  
• At den interne prioritering guides af det der opfattes som vigtigt 
at måle på, altså en betydning af KPI’erne. »Lige nu er fokus ret-
tet mod at tilpasse omkostningerne til markedet. Prioriteringen 
er simpelthen flyttet. Direktionen er i dag nok mere til den klassi-
ske økonomistyring«.  
»Det er økonomistyringens parametre, der i dag guider risikosty-
ringens anseelse internt«, slutter virksomheden af. 
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c. Analyse 
Der er ingen tvivl om, at den »klassiske« økonomistyring spiller en 
stor rolle i denne virksomhed. Men kombinationen af stærk vækst i 
et dynamisk marked, regulatorisk udvikling, erfaring og inspiration 
fra andre virksomheder koblet med interne ildsjæle, fik virksomhe-
den i gang med en ERM-proces. Der ses således træk af, at virk-
somheden oprindelig har været motiveret af, at ERM kunne tilbyde 
et modsvar på modernitetens usikkerheder og uforudsigelighed. 
Men virksomheden har også været tilskyndet af et regulatorisk pres 
og de påvirkninger, der er kommet fra »netværket«. Man kan altså 
tale om en vis isomorf adfærd. Risikostyringens sigte er eksplicit 
rettet mod tabsundgåelse. Men i dag, i lyset af den økonomiske kri-
se, påpeger informanterne, at ERM-processen gradvis indskrænkes 
til det »mest nødvendige«, altså en relativ passiv tilpasning til mi-
nimumsnormen. Man gør det, der opleves som nødvendigt – udad-
til. Men hvis der eksisterede en potentiel positiv værdisammenhæng 
mellem (god) ERM og modernitetens usikkerheder, måtte man for-
vente at virksomheden lagde større vægt på ERM-processerne. Men 
tværtimod retter man det ledelsesmæssige fokus mod økonomisty-
ringen og det kalkulerbare. Hvorfor dette tilsyneladende paradoks? 
Informanterne vurderer selv, at der kan ligge et svar i det forhold, at 
virksomheden som helhed ikke i nyere tid har oplevet reel kriseeks-
ponering. Det plejer at gå, kan man sige, og dermed bliver risikosty-
ringsapparatet noget man har for at møde omgivelsernes forvent-
ninger, og ikke et ledelsesværktøj, der kan anvendes proaktivt. 
Virksomheden bemærker selv, at den ledelsesmæssige ændring i 
prioritering, som krisen har påvirket, er rettet mod effektivisering og 
omkostningsreduktioner. Det har så at sige overtaget dagsordenen. 
5. Virksomhed 5: »Energi« 
a. Baggrund 
Virksomheden er en stor danskbaseret, men internationalt opereren-
de koncern, der udvikler, producerer og markedsfører avanceret ud-
styr til energiproduktion. Koncernen er organiseret i en koncernstab 
og en række forretningsenheder, der hver i sær beskæftiger sig med 
henholdsvis udvikling, produktion eller afsætning. Der er overve-
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b. Observationer 
Jeg tror faktisk, at det var mig selv, der tilbage i 2005 var den første 
til at italesætte behovet for ERM i koncernen«, fortæller den nuvæ-
rende direktør for koncernens risikoenhed. Risikoenheden er en 
stabsfunktion, der fungerer i en faciliterende og koordinerende rolle 
mellem forretningsenheder og koncernledelse. Han fortsætter, »jeg 
var dengang ansvarlig for koncernens forsikringsstyring, og undre-
de mig over, at vi som en virksomhed i vækst i et meget foranderligt 
marked, ikke havde taget fat på det, jeg selv opfattede som en me-
gatrend. Det var ikke så længe efter Enron-kollapset, og da jeg 
havde arbejdet med ERM i mit forrige job, syntes jeg, at det var et 
naturligt, men også et nødvendigt forslag at stille. Som forsikrings-
ansvarlig var jeg også i hyppig kontakt med de store mæglervirk-
somheder, der jo også pressede på. Så jeg foreslog det simpelthen 
for ledelsen.« 
Så nemt gik det ikke. Denne første bottom-up proces blev afvist, i 
særdeleshed med henvisning til en igangværende turn-around pro-
ces. Ressourcerne var optaget andre steder. Direktøren fortæller og-
så, at den grundlæggende holdning i ledelsesgruppen den gang var, 
at risikostyring er noget man gør som en del af sin ledelsesopgave. 
Der var ingen større forståelse for, at vi skulle etablere en særlig 
proces for det.  
Direktøren fortæller: »Men jeg gav ikke op. I slutningen af 2006 be-
gyndte der at være bevægelse i bestyrelsen. Der var nu klart nogle 
af medlemmerne, der ville ud over forsikringssnakken, bl.a. fordi de 
kendte til Nørby-udvalgets anbefalinger og var imponerede over en 
anden dansk virksomheds risikostyringsproces.« 
Næste fase blev et pilotprojekt, og umiddelbart derefter en beslut-
ning om at introducere ERM i fuld skala. 
Fokus i risikostyringsarbejdet er at eliminere tabsrisici. Direktøren 
er af den opfattelse, at det er vanskeligt at inkorporere et egentligt 
værdiskabelsesargument i processerne. En risk manager i risikoen-
heden supplerer med, at det formentlig kan ses som et modenheds-
spørgsmål. I hvert fald opleves organisationen ikke som værende 
klar til det endnu. Efter direktørens opfattelse er diskussionen om at 
dokumentere kausalitet helt underordnet. »Værdi er selvfølgelig en 
god sællert. Men jeg synes ikke, det er nødvendigt med empiriske 
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Der er ingen tvivl om, at den »klassiske« økonomistyring spiller en 
stor rolle i denne virksomhed. Men kombinationen af stærk vækst i 
et dynamisk marked, regulatorisk udvikling, erfaring og inspiration 
fra andre virksomheder koblet med interne ildsjæle, fik virksomhe-
den i gang med en ERM-proces. Der ses således træk af, at virk-
somheden oprindelig har været motiveret af, at ERM kunne tilbyde 
et modsvar på modernitetens usikkerheder og uforudsigelighed. 
Men virksomheden har også været tilskyndet af et regulatorisk pres 
og de påvirkninger, der er kommet fra »netværket«. Man kan altså 
tale om en vis isomorf adfærd. Risikostyringens sigte er eksplicit 
rettet mod tabsundgåelse. Men i dag, i lyset af den økonomiske kri-
se, påpeger informanterne, at ERM-processen gradvis indskrænkes 
til det »mest nødvendige«, altså en relativ passiv tilpasning til mi-
nimumsnormen. Man gør det, der opleves som nødvendigt – udad-
til. Men hvis der eksisterede en potentiel positiv værdisammenhæng 
mellem (god) ERM og modernitetens usikkerheder, måtte man for-
vente at virksomheden lagde større vægt på ERM-processerne. Men 
tværtimod retter man det ledelsesmæssige fokus mod økonomisty-
ringen og det kalkulerbare. Hvorfor dette tilsyneladende paradoks? 
Informanterne vurderer selv, at der kan ligge et svar i det forhold, at 
virksomheden som helhed ikke i nyere tid har oplevet reel kriseeks-
ponering. Det plejer at gå, kan man sige, og dermed bliver risikosty-
ringsapparatet noget man har for at møde omgivelsernes forvent-
ninger, og ikke et ledelsesværktøj, der kan anvendes proaktivt. 
Virksomheden bemærker selv, at den ledelsesmæssige ændring i 
prioritering, som krisen har påvirket, er rettet mod effektivisering og 
omkostningsreduktioner. Det har så at sige overtaget dagsordenen. 
5. Virksomhed 5: »Energi« 
a. Baggrund 
Virksomheden er en stor danskbaseret, men internationalt opereren-
de koncern, der udvikler, producerer og markedsfører avanceret ud-
styr til energiproduktion. Koncernen er organiseret i en koncernstab 
og en række forretningsenheder, der hver i sær beskæftiger sig med 
henholdsvis udvikling, produktion eller afsætning. Der er overve-
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b. Observationer 
Jeg tror faktisk, at det var mig selv, der tilbage i 2005 var den første 
til at italesætte behovet for ERM i koncernen«, fortæller den nuvæ-
rende direktør for koncernens risikoenhed. Risikoenheden er en 
stabsfunktion, der fungerer i en faciliterende og koordinerende rolle 
mellem forretningsenheder og koncernledelse. Han fortsætter, »jeg 
var dengang ansvarlig for koncernens forsikringsstyring, og undre-
de mig over, at vi som en virksomhed i vækst i et meget foranderligt 
marked, ikke havde taget fat på det, jeg selv opfattede som en me-
gatrend. Det var ikke så længe efter Enron-kollapset, og da jeg 
havde arbejdet med ERM i mit forrige job, syntes jeg, at det var et 
naturligt, men også et nødvendigt forslag at stille. Som forsikrings-
ansvarlig var jeg også i hyppig kontakt med de store mæglervirk-
somheder, der jo også pressede på. Så jeg foreslog det simpelthen 
for ledelsen.« 
Så nemt gik det ikke. Denne første bottom-up proces blev afvist, i 
særdeleshed med henvisning til en igangværende turn-around pro-
ces. Ressourcerne var optaget andre steder. Direktøren fortæller og-
så, at den grundlæggende holdning i ledelsesgruppen den gang var, 
at risikostyring er noget man gør som en del af sin ledelsesopgave. 
Der var ingen større forståelse for, at vi skulle etablere en særlig 
proces for det.  
Direktøren fortæller: »Men jeg gav ikke op. I slutningen af 2006 be-
gyndte der at være bevægelse i bestyrelsen. Der var nu klart nogle 
af medlemmerne, der ville ud over forsikringssnakken, bl.a. fordi de 
kendte til Nørby-udvalgets anbefalinger og var imponerede over en 
anden dansk virksomheds risikostyringsproces.« 
Næste fase blev et pilotprojekt, og umiddelbart derefter en beslut-
ning om at introducere ERM i fuld skala. 
Fokus i risikostyringsarbejdet er at eliminere tabsrisici. Direktøren 
er af den opfattelse, at det er vanskeligt at inkorporere et egentligt 
værdiskabelsesargument i processerne. En risk manager i risikoen-
heden supplerer med, at det formentlig kan ses som et modenheds-
spørgsmål. I hvert fald opleves organisationen ikke som værende 
klar til det endnu. Efter direktørens opfattelse er diskussionen om at 
dokumentere kausalitet helt underordnet. »Værdi er selvfølgelig en 
god sællert. Men jeg synes ikke, det er nødvendigt med empiriske 
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ser. Der er jo også bred enighed om, at dette er vejen frem.« Han 
peger også på, at selve tilstedeværelsen af et professionelt risikosty-
ringsapparat har betydning i markedet. F.eks. oplever han, at det gi-
ver en mere positiv vurdering af virksomheden fra forsikringssel-
skabernes og forsikringsmæglernes side. Det har også stor betyd-
ning og påvirkning for aktørerne i supply chain: »Hvis der er noget, 
bestyrelser og direktioner har respekt for, er det, hvis nøglekunder 
stiller krav om specifikke aktiviteter og systemer, f.eks. ERM. Og det 
sker. Vi er jo også selv en drivkraft på det område overfor vores le-
verandører. Det mener jeg faktisk er en af de vigtigste drivkræfter 
end alle de forskellige regulatoriske forventninger og krav«. 
Både direktøren og risk manageren oplever, at den økonomiske kri-
se har forstærket krav og forventninger til ERM-processen. Der har 
været mange »bad cases« i erhvervslivet. De peger også på, at 
»Energi« globalt har stor vækst i et marked med kraftig teknologisk 
udvikling, som øger udfordringen for ledelsen med at bevare over-
blikket. »Derfor bliver ERM et kærkomment ledelsesværktøj«, siger 
risk manageren. 
c. Analyse 
»Energi’s« risikostyringsproces er initieret på baggrund af for-
slag/pres nedefra i organisationen. Initiativtagerne var interessant 
nok under indtryk af ERM som en »megatrend«, man burde adopte-
re. Beslutningstagerne blev overbevist – også tilskyndet af erfarin-
ger fra netværket og påvirkninger af regulatorisk karakter. Der er 
således træk af isomorf adfærd. Det interessante er ikke mindst, at 
hvor ledelsen oprindelig fastholdt, at risikostyring er en del af den 
løbende ledelsesopgave, skiftede man senere mening, netop under 
påvirkning fra netværk og regulatorer. Arbejdet er eksplicit oriente-
ret mod tabsundgåelse. Værdiskabelse ses derimod ikke som et mo-
tiv. Der peges på, at tilstedeværelsen af et risikostyringsapparat har 
betydning overfor nøgleinteressenter i markedet, men også på, at 
virksomheden selv agerer drivkraft overfor andre virksomheder i 
værdikæden, herunder bl.a. som kravgiver i forhold til leverandører. 
I modsætning til »Byg« oplever denne virksomhed, at den økono-
miske krise lægger mere pres og betydning på ERM-processen. Der 
ligger heri en implicit oplevelse af en mere turbulent verden, en 
verden af øget dynamik og kompleksitet, hvor ERM opleves som et 
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6. Virksomhed 6: »Komponent« 
a. Baggrund 
»Komponent« er en stor danskbaseret, men internationalt opereren-
de koncern i fremstillingsindustrien. »Komponent« udvikler, produ-
cerer og afsætter specialiserede produkter og komponenter til for-
skellige formål, herunder bl.a. til køling og opvarmning. Koncernen 
er organiseret i en koncernstab og et mindre antal relativt selvstæn-
dige produktopdelte divisioner. Virksomheden er familieejet, og er 
overvejende aktiv i Business-to-Business segmentet.  
b. Observationer 
»Komponents« overvejelser om ERM blev indledt i slutningen af 
2004. Risikostyring var før dette tidspunkt begrænset til snævre 
fagspecifikke aktiviteter på det finansielle og forsikringsmæssige 
område. Den første egentlige italesættelse fandt sted blandt nøglele-
dere i koncernens treasury-afdeling og forsikringsfunktion under 
indtryk af de generelle tendenser i erhvervslivet – herunder ikke 
mindst Corporate Governance og specifikt Nørby-udvalgets anbefa-
linger om risikostyring. Det forhold at der fandtes potentiale for be-
sparelser ved øget aggregering af koncernens forsikringsportefølje 
fungerede også som en klar ansporing. I en slags bottom-up proces 
løftede de to ledere diskussionen op i koncernledelsen og bestyrel-
sen, fortæller den nuværende dagligt ansvarlige for koncernens risi-
koenhed, og fortsætter: »Derefter kom beslutningen om at gå i gang 
med at implementere ERM. På det tidspunkt tror jeg faktisk, at be-
styrelsen og direktionen var mest under indtryk af Nørbyudvalget 
og de generelle regulatoriske forventninger.« 
Den interne »markedsføring« har – siger den ansvarlige for risiko-
enheden – mest været fokuseret på to forhold. Dels det, at risikosty-
ring kan medvirke til at skabe øget sikkerhed/tryghed, men også på 
muligheden for, at risikostyring kan medvirke til at identificere nog-
le afledede gevinster. 
I ledelsesgruppen har man ofte diskuteret, hvor vidt tilstedeværelsen 
af et ERM-apparat har speciel betydning for virksomhedens positi-
on i markedet. »Konklusionen er lidt plus-minus«, siger den ansvar-
lige for risikoenheden, »for på den ene side betyder vores generelle 
image meget mere, men for eksempel lægger forsikringsselskaberne 
stor vægt på de informationer, vi får frem. Og jeg vil nok mene, at 
omverdenen ville undre sig voldsomt, hvis vi nu afskaffede ERM. Så 
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ser. Der er jo også bred enighed om, at dette er vejen frem.« Han 
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ning og påvirkning for aktørerne i supply chain: »Hvis der er noget, 
bestyrelser og direktioner har respekt for, er det, hvis nøglekunder 
stiller krav om specifikke aktiviteter og systemer, f.eks. ERM. Og det 
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end alle de forskellige regulatoriske forventninger og krav«. 
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se har forstærket krav og forventninger til ERM-processen. Der har 
været mange »bad cases« i erhvervslivet. De peger også på, at 
»Energi« globalt har stor vækst i et marked med kraftig teknologisk 
udvikling, som øger udfordringen for ledelsen med at bevare over-
blikket. »Derfor bliver ERM et kærkomment ledelsesværktøj«, siger 
risk manageren. 
c. Analyse 
»Energi’s« risikostyringsproces er initieret på baggrund af for-
slag/pres nedefra i organisationen. Initiativtagerne var interessant 
nok under indtryk af ERM som en »megatrend«, man burde adopte-
re. Beslutningstagerne blev overbevist – også tilskyndet af erfarin-
ger fra netværket og påvirkninger af regulatorisk karakter. Der er 
således træk af isomorf adfærd. Det interessante er ikke mindst, at 
hvor ledelsen oprindelig fastholdt, at risikostyring er en del af den 
løbende ledelsesopgave, skiftede man senere mening, netop under 
påvirkning fra netværk og regulatorer. Arbejdet er eksplicit oriente-
ret mod tabsundgåelse. Værdiskabelse ses derimod ikke som et mo-
tiv. Der peges på, at tilstedeværelsen af et risikostyringsapparat har 
betydning overfor nøgleinteressenter i markedet, men også på, at 
virksomheden selv agerer drivkraft overfor andre virksomheder i 
værdikæden, herunder bl.a. som kravgiver i forhold til leverandører. 
I modsætning til »Byg« oplever denne virksomhed, at den økono-
miske krise lægger mere pres og betydning på ERM-processen. Der 
ligger heri en implicit oplevelse af en mere turbulent verden, en 
verden af øget dynamik og kompleksitet, hvor ERM opleves som et 
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6. Virksomhed 6: »Komponent« 
a. Baggrund 
»Komponent« er en stor danskbaseret, men internationalt opereren-
de koncern i fremstillingsindustrien. »Komponent« udvikler, produ-
cerer og afsætter specialiserede produkter og komponenter til for-
skellige formål, herunder bl.a. til køling og opvarmning. Koncernen 
er organiseret i en koncernstab og et mindre antal relativt selvstæn-
dige produktopdelte divisioner. Virksomheden er familieejet, og er 
overvejende aktiv i Business-to-Business segmentet.  
b. Observationer 
»Komponents« overvejelser om ERM blev indledt i slutningen af 
2004. Risikostyring var før dette tidspunkt begrænset til snævre 
fagspecifikke aktiviteter på det finansielle og forsikringsmæssige 
område. Den første egentlige italesættelse fandt sted blandt nøglele-
dere i koncernens treasury-afdeling og forsikringsfunktion under 
indtryk af de generelle tendenser i erhvervslivet – herunder ikke 
mindst Corporate Governance og specifikt Nørby-udvalgets anbefa-
linger om risikostyring. Det forhold at der fandtes potentiale for be-
sparelser ved øget aggregering af koncernens forsikringsportefølje 
fungerede også som en klar ansporing. I en slags bottom-up proces 
løftede de to ledere diskussionen op i koncernledelsen og bestyrel-
sen, fortæller den nuværende dagligt ansvarlige for koncernens risi-
koenhed, og fortsætter: »Derefter kom beslutningen om at gå i gang 
med at implementere ERM. På det tidspunkt tror jeg faktisk, at be-
styrelsen og direktionen var mest under indtryk af Nørbyudvalget 
og de generelle regulatoriske forventninger.« 
Den interne »markedsføring« har – siger den ansvarlige for risiko-
enheden – mest været fokuseret på to forhold. Dels det, at risikosty-
ring kan medvirke til at skabe øget sikkerhed/tryghed, men også på 
muligheden for, at risikostyring kan medvirke til at identificere nog-
le afledede gevinster. 
I ledelsesgruppen har man ofte diskuteret, hvor vidt tilstedeværelsen 
af et ERM-apparat har speciel betydning for virksomhedens positi-
on i markedet. »Konklusionen er lidt plus-minus«, siger den ansvar-
lige for risikoenheden, »for på den ene side betyder vores generelle 
image meget mere, men for eksempel lægger forsikringsselskaberne 
stor vægt på de informationer, vi får frem. Og jeg vil nok mene, at 
omverdenen ville undre sig voldsomt, hvis vi nu afskaffede ERM. Så 
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Der er også sket forandringer i det, der driver processen i forhold til 
det oprindelige udgangspunkt. »Risikobilledet er forandret. Fra at 
være globalt sælgende, er vi nu globale både når vi køber og sæl-
ger. Vi indkøber i dag mange højtforædlede komponenter, der ind-
går i vores egne processer. Det er klart med til at forandre billedet. 
Der er også en anden og større påvirkning fra de nye økonomier og 
konkurrenter, hvor sidstnævnte nærmest dukker op over natten,« si-
ger den ansvarlige for risikoenheden. 
Globalisering synes at være en slags fællesnævner for disse påvirk-
ninger? »Ja,« siger den risikoansvarlige, »vi er enormt eksponeret. 
Globalisering giver mange nye muligheder, men bidrager enormt til 
usikkerhed«. Det opleves også, at den økonomiske krise har haft en 
vis effekt på måden at tænke risiko på i organisationen. Det er sim-
pelthen blevet nemmere at få adgang til informationerne i linjeorga-
nisationen. »Tidligere var det os der skulle aktivere folk, men nu 
kommer der mere og mere den anden vej. Der er en større intern 
bevågenhed om risikostyring. Folk er nok også blevet mere op-
mærksomme på at levere fordi vi for nylig har fået et revisionsud-
valg. Det øger klart opmærksomheden«, siger den ansvarlige for ri-
sikoenheden. 
c. Analyse 
Virksomheden påberåber sig ikke argumentet om risikostyringens 
værdiskabelse, men er bevidst om, at arbejdet orienteres mod opfyl-
delse af organisatoriske mål. Også i dette tilfælde er processen initi-
eret bottom-up. Den ledelsesmæssige beslutning, om at implemen-
tere moderne risikostyringsmetoder, er sket under indtryk af regula-
toriske forventninger. Der ses således træk af isomorf adfærd i mo-
tiverne. Man kan i et vist omfang hævde, at motiverne har været 
normsat fra eksternt hold. Men der er også en synlig ledelsesmæssig 
bevidsthed om globaliseringens kompleksitet og påvirkning. Man er 
bevidst om et forandret risikobillede, og en voldsom eksponering på 
det globale marked. Dette forhold, sammenholdt med indtrykkene 
fra den økonomiske krise, medfører tilsyneladende en øget obser-
vans i organisationen om risikostyringsapparatet. »Det er blevet 
nemmere at få informationer«, som man siger. Men der peges også 
på den mulige effekt af, at bestyrelsen har etableret et revisionsud-
valg, der også kigger på virksomhedens risikostyringsproces. Dette 
kan fortolkes på to måder. Enten opfattes og håndteres risikostyrin-
gen som et reelt redskab til at forbedre værdiskabelsen, og dermed 
en større proaktivitet i usikkerhedshåndteringen. Eller også tilbyder 
Globaliserin-
gen spiller en 
rolle 
Usikker verden, 
men også pres 
fra de eksterne 
interessenter 
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organisationens og medarbejdernes anvendelse af og deltagelse i det 
formaliserede risikostyringsarbejde, netop den ansvarsfraskrivelse 
og legitimitet, som vi påpegede i den teoretiske del af artiklen. Der 
består naturligvis også den tredje mulighed, at begge motiver med-
virker til at påvirke adfærden. 
7. Virksomhed 7: »Finans« 
a. Baggrund 
»Finans« er en stor danskbaseret finanskoncern. Koncernen har sine 
primære aktiviteter i bankvirksomhed og ejendomsfinansiering. 
Koncernens aktiviteter er primært fokuseret på det danske marked. 
Koncernen er ikke børsnoteret. 
b. Observationer 
Koncernens påbegyndte etablering af et systematisk helhedsoriente-
ret risikostyringsapparat under indtryk af retningslinjerne i de to 
første Basel-pakker. Risikostyringsafdelingen er placeret som stabs-
funktion med rapport til koncernens CFO. 
En nuværende vicedirektør, der har i en årrække var chef for risiko-
styringsafdelingen, peger på, at Basel-reglerne helt generelt inde-
holder stærke elementer, der for den finansielle virksomhed har be-
tydning for legitimiteten overfor omverdenen. Lever man op til reg-
lerne, giver det organisationen mere frihed, påpeges det. 
Vicedirektøren fortæller også, at det grundlæggende fokus i risiko-
styringsarbejdet er håndteringen af tabsrisici. Det traditionelle fokus 
er lagt på at håndtere kreditrisici, hvor essensen er at sikre et mini-
mum af tab. 
Men vicedirektøren nævner også, at diskussionen om værdiskabelse 
er svær. For eksempel, at projekter, organisationen har kørt i forbin-
delse med Basel-pakkerne, ofte har været rentable i sig selv, »fordi 
vi f.eks. har kunnet stramme vores kreditprocedurer op og gøre dem 
smidigere, eller fordi vi har lavet et bedre kundehåndteringssystem, 
hvor vi bedre kan forudsige, hvor mange af vores tilbud, der bliver 
taget op. Er det så noget vi har tjent på risikostyringen, eller er det 
fordi vi er blevet bedre til at styre virksomheden? Så det er lidt van-
skeligt, det der med at sige om det skaber værdi. Eller om man bare 
undgår at dø. Men der må være værdi i det.« 
Basel-pakkerne 
har betydning 
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organisationens og medarbejdernes anvendelse af og deltagelse i det 
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består naturligvis også den tredje mulighed, at begge motiver med-
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En nuværende vicedirektør, der har i en årrække var chef for risiko-
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Vicedirektøren peger også på kreditrating-firmaernes inkludering af 
virksomhedens risikostyringsapparat i deres audits som en faktor, 
der har betydning for koncernen: »Hvis vi får at vide, at vi ikke har 
styr på det og det, så vil vi godt nok hænge på den. Så derfor har ri-
sikostyringsafdelingen ledelsens bevågenhed.« 
Vicedirektøren peger sammen med risikostyringsafdelingens nuvæ-
rende chef på, at Basel-reglerne har medvirket til en kraftig opgra-
dering. I 2002 var der 3 medarbejdere i afdelingen, i slutningen af 
2009 er medarbejderantallet næsten 20-doblet. De siger: »Rent go-
vernancemæssigt har vi samlet os centralt, og dermed erstattet dem, 
der sad decentralt rundt om i virksomheden.« 
Den økonomiske krise har også givet påvirkninger, der har forstær-
ket effekten af Basel-reglerne. Vicedirektøren fortæller: »Risikosty-
ring har helt klart fået en mere central plads i organisationen, og 
ses i dag som ligeværdige med økonomi og kredit. Vi er til stede, 
når der skal tages strategiske beslutninger. Tidligere skulle jeg 
presse mig ind, men i dag bliver det påpeget, hvis vi ikke er til ste-
de.« Vicedirektøren peger også krisens regulatoriske effekt: »På 
den politiske front sker der meget, G20, IMF, Basel, EU er i gang 
med en masse lovtiltag. Man vil lovgive om alt, og alt skal være 
dobbeltsikret. Det bliver lidt overdone, og ikke altid helt gennem-
tænkt.« 
Men krisen har også haft en anden effekt, fortæller vicedirektøren 
og den nuværende chef samstemmende. »I organisationen kan vi 
mærke, at folk er blevet mere bange for at tage fejlbeslutninger, og 
derfor anvender de vores modeller mere aktivt. Nu efterspørger alle 
vores beregninger. Det gælder for den sags skyld også finanstilsy-
net. Tidligere brugte vi modellerne til at lade være med at gøre ting, 
nu bruges de til at give legitimitet for at give lån.« 
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c. Analyse 
»Finans« risikostyringsarbejde er tabsundgåelsesrelateret, og som 
virksomhed i den finansielle sektor er den regulatoriske ramme me-
get markant. Virksomheden er eksplicit i, at tilstedeværelsen af et 
risikostyringsapparat har betydning for virksomhedens eksterne le-
gitimitet, og reflekterer også over, at tendensen til øget regulering 
udløser øgede kontrol- og styringskrav. Et indirekte, men interes-
sant eksempel på dette, er den dramatiske opgradering og centralise-
ring af virksomhedens risikostyringsfunktion. Også i »Finans« er 
opfattelsen, at den økonomiske krise har givet risikostyringsproces-
sen støtte intern vægt. Oplevelsen af øget usikkerhed har således 
nærmest opgraderet funktionens status i organisationen, og har givet 
funktionen adgang hos topledelsen, når der tages strategiske beslut-
ninger. Det afspejler en ledelsesmæssig observans om, at risikosty-
ringsapparatet kan øge robustheden i beslutningstagen. I denne 
tolkning rettes fokus altså i øget omfang mod proaktiv vidensøg-
ning. Men krisen giver også et andet udslag i organisationens ad-
færd. Man læner sig op ad risikostyringsapparatet for at skærme sig 
mod ansvar i fejlbeslutninger. Hermed spores således træk af den 
ansvarsfraskrivelse og legitimitet som motiv, som vi har set i andre 
af virksomhederne. Og netop det træk, der i »Telekommunikation« 
blev brugt som argument for ikke at adoptere moderne ERM-
koncepter. 
D. Diskussion: Teori vs. praksis 
1. Værdiskabelse som offensiv drivkraft? 
Vi udlagde i vores teoretiske overvejelser om drivkræfter og moti-
ver (Henriksen & Moller, 2010) Max Webers ideer om modernite-
tens målrationalitet (Weber, 1978) som et logisk og muligt offensivt 
motiv for ledernes beslutninger om at indføre moderne risikosty-
ring. Ved at anvende udtrykket »offensiv« ønskede vi at understrege 
det yderst relevante argument, at hvis en virksomhed gennem dygtig 
anvendelse af moderne risikostyringsteknikker kan forklare verden 
(dvs. fremtiden), kan virksomheden opnå større nytteværdi, som 
Weber (Weber, 1978) udtrykker det. Deri ligger jo netop Webers 
tanke om den økonomiske rationalitet, hvor individet (virksomhe-
den) gennem kalkulering og systematisk anvendelse af viden og 
teknik opnår større nytteværdi. Rationalitetstanken er således uløse-
ligt forbundet til ideen om at skabe værdi (Månsson, 2007). Be-























4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
 
Økonomistyring & Informatik – 26. årgang 2010/2011 nr. 1 35
Vicedirektøren peger også på kreditrating-firmaernes inkludering af 
virksomhedens risikostyringsapparat i deres audits som en faktor, 
der har betydning for koncernen: »Hvis vi får at vide, at vi ikke har 
styr på det og det, så vil vi godt nok hænge på den. Så derfor har ri-
sikostyringsafdelingen ledelsens bevågenhed.« 
Vicedirektøren peger sammen med risikostyringsafdelingens nuvæ-
rende chef på, at Basel-reglerne har medvirket til en kraftig opgra-
dering. I 2002 var der 3 medarbejdere i afdelingen, i slutningen af 
2009 er medarbejderantallet næsten 20-doblet. De siger: »Rent go-
vernancemæssigt har vi samlet os centralt, og dermed erstattet dem, 
der sad decentralt rundt om i virksomheden.« 
Den økonomiske krise har også givet påvirkninger, der har forstær-
ket effekten af Basel-reglerne. Vicedirektøren fortæller: »Risikosty-
ring har helt klart fået en mere central plads i organisationen, og 
ses i dag som ligeværdige med økonomi og kredit. Vi er til stede, 
når der skal tages strategiske beslutninger. Tidligere skulle jeg 
presse mig ind, men i dag bliver det påpeget, hvis vi ikke er til ste-
de.« Vicedirektøren peger også krisens regulatoriske effekt: »På 
den politiske front sker der meget, G20, IMF, Basel, EU er i gang 
med en masse lovtiltag. Man vil lovgive om alt, og alt skal være 
dobbeltsikret. Det bliver lidt overdone, og ikke altid helt gennem-
tænkt.« 
Men krisen har også haft en anden effekt, fortæller vicedirektøren 
og den nuværende chef samstemmende. »I organisationen kan vi 
mærke, at folk er blevet mere bange for at tage fejlbeslutninger, og 
derfor anvender de vores modeller mere aktivt. Nu efterspørger alle 
vores beregninger. Det gælder for den sags skyld også finanstilsy-
net. Tidligere brugte vi modellerne til at lade være med at gøre ting, 
nu bruges de til at give legitimitet for at give lån.« 
128
4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
 
Økonomistyring & Informatik – 26. årgang 2010/2011 nr. 1 36 
c. Analyse 
»Finans« risikostyringsarbejde er tabsundgåelsesrelateret, og som 
virksomhed i den finansielle sektor er den regulatoriske ramme me-
get markant. Virksomheden er eksplicit i, at tilstedeværelsen af et 
risikostyringsapparat har betydning for virksomhedens eksterne le-
gitimitet, og reflekterer også over, at tendensen til øget regulering 
udløser øgede kontrol- og styringskrav. Et indirekte, men interes-
sant eksempel på dette, er den dramatiske opgradering og centralise-
ring af virksomhedens risikostyringsfunktion. Også i »Finans« er 
opfattelsen, at den økonomiske krise har givet risikostyringsproces-
sen støtte intern vægt. Oplevelsen af øget usikkerhed har således 
nærmest opgraderet funktionens status i organisationen, og har givet 
funktionen adgang hos topledelsen, når der tages strategiske beslut-
ninger. Det afspejler en ledelsesmæssig observans om, at risikosty-
ringsapparatet kan øge robustheden i beslutningstagen. I denne 
tolkning rettes fokus altså i øget omfang mod proaktiv vidensøg-
ning. Men krisen giver også et andet udslag i organisationens ad-
færd. Man læner sig op ad risikostyringsapparatet for at skærme sig 
mod ansvar i fejlbeslutninger. Hermed spores således træk af den 
ansvarsfraskrivelse og legitimitet som motiv, som vi har set i andre 
af virksomhederne. Og netop det træk, der i »Telekommunikation« 
blev brugt som argument for ikke at adoptere moderne ERM-
koncepter. 
D. Diskussion: Teori vs. praksis 
1. Værdiskabelse som offensiv drivkraft? 
Vi udlagde i vores teoretiske overvejelser om drivkræfter og moti-
ver (Henriksen & Moller, 2010) Max Webers ideer om modernite-
tens målrationalitet (Weber, 1978) som et logisk og muligt offensivt 
motiv for ledernes beslutninger om at indføre moderne risikosty-
ring. Ved at anvende udtrykket »offensiv« ønskede vi at understrege 
det yderst relevante argument, at hvis en virksomhed gennem dygtig 
anvendelse af moderne risikostyringsteknikker kan forklare verden 
(dvs. fremtiden), kan virksomheden opnå større nytteværdi, som 
Weber (Weber, 1978) udtrykker det. Deri ligger jo netop Webers 
tanke om den økonomiske rationalitet, hvor individet (virksomhe-
den) gennem kalkulering og systematisk anvendelse af viden og 
teknik opnår større nytteværdi. Rationalitetstanken er således uløse-
ligt forbundet til ideen om at skabe værdi (Månsson, 2007). Be-























4. Strategisk planlægning og langtidsstyring 
4.6. Ressourceudviklingsstrategier 
 
Økonomistyring & Informatik – 26. årgang 2010/2011 nr. 1 37
en grundlæggende ide’ om værdimaksimering, altså det at få mest 
muligt ud af en given indsats. Som vi også påpeger, er det netop 
dette officielle rationale, at »risikostyring er god forretning«, der 
markedsføres af ledelsesteknologiens fortalere, hvad enten disse er 
regel-/normsættere eller kontrollanter, herunder organisationer som 
COSO, Standard&Poors, konsulenthuse, revisionsvirksomheder, 
forsikringmæglere og tilsvarende. 
Men for at være »sandt« værdiskabende, må risikostyringsarbejdet 
indrettes og udføres som en offensivt mulighedsafsøgende proces. 
Man vinder vanskeligt nyt land ved at blive i skyttegraven. I bedste 
fald bevarer man det, man har. Sidstnævnte defensive strategi kan 
således bedre anskues som værdibevarende mere end egentlig vær-
diskabende.  
Seks af de syv virksomheder, der indgår i vores empiriske grundlag, 
har gennem flere år beskæftiget sig med implementering og anven-
delse af de moderne metoder. Den syvende virksomhed, »Tele-
kommunikation« har foretaget og fastholdt et bevidst fravalg af 
ERM, netop fordi man ikke – bl.a. gennem et større pilotprojekt – 
blev overbevist om ERM’s bidrag til den »sande« værdiskabelse«. 
Ledelsen er omvendt bevidste om, at man skal have opmærksomhe-
den rettet mod risici, men siger også at »vi havde større tro på be-
dømmelse og fornemmelse i samtaler end kalkulationer.« Ledelsen 
ser til gengæld sig selv som ansvarlig, når det gælder strategiske ri-
sici, og indarbejder en strategisk risikoanalyse i forhold til de over-
ordnede strategi- og beslutningsprocesser. Det synes således nær-
liggende at hævde, at denne virksomhed ikke ser ERM som et resul-
tat af den videnskabelige udvikling som, jf. (Weber, 1978), prøver 
at forklare verden, og derigennem gøre den kalkulerbar og forudsi-
gelig. I stedet knyttes mulighedsafsøgningen eksplicit til de ledel-
sesmæssige processer.  
De seks øvrige virksomheder har til gengæld alle foretaget et posi-
tivt tilvalg om at arbejde med moderne risikostyringsprincipper. Et 
nærmere kig på de risikodefinitioner, der guider deres arbejde, viser 
et udpræget tabsundgåelsesfokus. Som det udtrykkes af en infor-
mant i »Transport«: »Vores fokus er at undgå uventede overraskel-
ser og tab.« Eller som en anden informant i samme virksomhed ud-
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Med kun ganske få sproglige variationer er disse virksomheders ri-
sikodefinitioner indholdsmæssigt enslydende. De handler alle om 
hændelser, begivenheder, eller udviklinger, der kan forhindre virk-
somheden i at nå sine målsætninger. Det målsatte er således et ud-
tryk for den maksimale værdiskabelse, som denne måtte være ud-
trykt i budget, forretningsplan eller virksomhedens strategiske fo-
kus. Risikostyringen formål bliver således rettet mod at fastholde 
territoriet, ikke at vinde nyt land. 
Den offensive tilgang til målrationalitet, som kan udledes af Webers 
ideer, genfinder vi således ikke i praksis blandt vores empirivirk-
somheder. Værdiskabelse i begrebets fulde betydning fremtræder 
således ikke som en drivkraft. Tilgangen har snarere et defensivt til-
snit, hvilket vi kommer tilbage til nedenfor. 
Disse betragtninger indeholder muligvis en anden indbygget pointe, 
nemlig den anskuelse, at tabsundgåelsen organisatorisk som hand-
lingsmæssigt opfattes som et bureaukratisk og operationelt foreha-
vende, hvorimod værdiskabelse og mulighedsafsøgning opfattes 
som selve essensen af strategisk ledelse. Som påpeget af (Henriksen 
& Uhlenfeldt, 2006) er grundtanken bag den helhedsorienterede ri-
sikostyring (dvs. ERM) præget af det afgrænsningsmæssige para-
doks, at ERM reelt er orienteret mod at sikre robusthed i implemen-
teringen af allerede trufne beslutninger.  
Men som (Henriksen &Uhlenfeldt, 2006) postulerer, at hvis påkra-
vet om ERM’s helhedsorientering skal give mening, må relationen 
til selve beslutningsprocessen og de strategiske optioners iboende 
risici også være omfattet af processen. Heri ligger således det ex-
ante/ex-post dilemma som (Henriksen, 2009) bruger til at trække en 
sondring mellem de ledelsesmæssige og styringsmæssige aspekter 
af ERM. 
At risikostyring udmøntes defensivt, kan således være forbundet til 
denne formelle adskillelse mellem strategisk og operationelt niveau. 
Det strategiske ledelsesniveau ser øjensynlig ikke ERM – i dens 
preskriberede form – som en organisatorisk bidragsyder til at identi-
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Denne pointe understøttes af den foreliggende empiri. Det forhold, 
at det i »Transport« påpeges, såvel som det er tilfældet i flere af de 
øvrige virksomheder, at det oprindelige initiativ er udsprunget af re-
fleksioner over »bad cases«, er en understregning af tabsundgåelses-
orienteringen. Uden at vi hermed skal gøre det til et kriterium for 
eller imod offensiv tænkning, er det bemærkelsesværdigt, at virk-
somhedernes indledende initiativer til ERM ikke har et top-down 
udspring. Initiativet kommer ikke fra topledelsen, men er snarere 
initieret bottom-up (eller rettere midlevel-up), hvor nøglemedarbej-
dere med rod i økonomistyringens kontekst under indtryk af egne 
og netværkets erfaringer, har presset på overfor topledelsen, bl.a. 
med argumenter om de regulatoriske tendenser, internationale nor-
mer, mulige aggregeringsgevinster o.s.v.. I de få tilfælde i vores 
empiriske grundlag, hvor topledelsen initialt har spillet en mere ak-
tiv rolle, er det sket i et samspil med de mere fagorienterede »advo-
kater« for risikostyring. Det kan også bemærkes, at hovedparten af 
de formelle risikostyringsafdelinger, der indgår i empirigrundlaget, 
reelt rapporterer til virksomhedens økonomiansvarlige. Dermed 
fastholdes risikostyringens orientering som udgangspunkt i økono-
mistyringens kontekst, og en deraf følgende tendens til en styrings- 
og kontrolorienteret tilgang til værdibevarelse snarere end offensiv 
værdiskabelse. Der kan dog i enkelte af virksomhederne spores en 
tendens til øget ledelsesmæssig bevågenhed om en sammenkobling 
mellem risikostyringsaktiviteter og beslutningsprocesser. 
Med en mulig undtagelse i ovennævnte observation – som vi vender 
tilbage til senere i papiret – fremstår (eller måske mere korrekt: an-
vendes) ERM i praksis således ikke, med en lettere omskrivning af 
Webers ord (Weber, 1978), som den ledelsesteknologi, der kan for-
klare fremtidens usikkerheder, og som derigennem kan anvendes til 
at gøre den kalkulerbar og forudsigelig. 
2. Risikostyring som forsvarsværk 
Vi konstaterer ovenfor, at virksomhedernes motiv og drivkraft til at 
adoptere moderne risikostyringsmetoder, ikke er offensivt oriente-
ret. Med det mener vi, at virksomhederne ikke drives af argumentet 
om værdiskabelse, men i bedste fald med et argument om risikosty-
ringens anvendelighed som mekanisme for tabsundgåelse, eller som 
vi også har kaldt det, værdibevarelse. Denne orientering benævnte 
vi i vores teoretiske diskussion (Henriksen & Moller, 2010) som de-
fensiv, og identificerede herunder med hjælp fra ikke mindst Ulrich 
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1. At den ledelsesmæssige perception om modernitetens øgede risi-
koproduktion leder til oplevelse af øget usikkerhed og uforudsi-
gelighed, der udløser en efterspørgsel efter en mekanisme, der 
kan levere sikkerhed.  
2. At det moderne risikostyringsapparat netop kan ses som et svar 
på denne efterspørgsel, og derfor motiverer virksomhederne til at 
adoptere teknologien. 
3. At selve adoptionen af et moderne risikostyringsapparat også kan 
være tilskyndet af et behov for – netop gennem anvendelsen af 
en standardiseret mekanisme som ERM og den legitimitet som 
anvendelsen skaber – at minimere eventuelt ansvar og skyld i 
forhold til utilsigtede konsekvenser. Man kan således sige, at der 
er tale om at vende potentiel ansvarspådragelse til ansvarsfrasi-
gelse eller ansvarsoverdragelse. 
Vi udviklede således en tese om, at den ledelsesmæssige perception 
af modernitetens og risikosamfundets øgede risikoproduktion påvir-
ker en udbredt opfattelse af øget usikkerhed og uforudsigelighed, og 
hvor risikostyring ses som et muligt modsvar til at foregribe kausa-
litet og dermed en potentiel mekanisme til at styre fremtiden. 
I vores empiriske grundlag finder vi ikke denne sammenhæng eks-
plicit udtrykt, men omvendt indeholder empirien en række indikati-
oner, der giver basis for at hævde, at der alligevel er en vis sam-
menhæng. Vi pegede i (Henriksen & Møller, 2010) allerede på, at 
en sammenhæng muligvis skal ses som en mere ubevidst og under-
liggende drivkraft, hvormed den ikke nødvendigvis italesættes di-
rekte. Man kan muligvis se det som en konsekvens af den domine-
rende samfundsmæssige diskurs i forhold til internationaliseringens 
og globaliseringens effekter. 
Et af modernitetens centrale træk, som Beck (Beck, 1999) påpeger, 
er netop globaliseringens påvirkninger. Usikkerhed og uforudsige-
lighed forstærkes netop af den dynamik og kompleksitet de globale 
sammenhænge påvirker. I vores mange samtaler med projektets in-
formanter trækkes der ofte en forbindelse til netop globaliseringen 
og den dynamiske, uforudsigelige verden. I »Transport« henvises til 
koncernchefens tidlige opfattelse af en verden, der i stigende om-
fang er mere kompleks og uforudsigelig, et forhold der netop ledte 
til, at virksomheden senere lagde et stort fokus på makroøkonomi-
ske faktorer i risikohåndteringen. I »Pharma« peges der på behovet 
for at have »blikket rettet mod globale effekter. Risici rejser hurtige-
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Denne pointe understøttes af den foreliggende empiri. Det forhold, 
at det i »Transport« påpeges, såvel som det er tilfældet i flere af de 
øvrige virksomheder, at det oprindelige initiativ er udsprunget af re-
fleksioner over »bad cases«, er en understregning af tabsundgåelses-
orienteringen. Uden at vi hermed skal gøre det til et kriterium for 
eller imod offensiv tænkning, er det bemærkelsesværdigt, at virk-
somhedernes indledende initiativer til ERM ikke har et top-down 
udspring. Initiativet kommer ikke fra topledelsen, men er snarere 
initieret bottom-up (eller rettere midlevel-up), hvor nøglemedarbej-
dere med rod i økonomistyringens kontekst under indtryk af egne 
og netværkets erfaringer, har presset på overfor topledelsen, bl.a. 
med argumenter om de regulatoriske tendenser, internationale nor-
mer, mulige aggregeringsgevinster o.s.v.. I de få tilfælde i vores 
empiriske grundlag, hvor topledelsen initialt har spillet en mere ak-
tiv rolle, er det sket i et samspil med de mere fagorienterede »advo-
kater« for risikostyring. Det kan også bemærkes, at hovedparten af 
de formelle risikostyringsafdelinger, der indgår i empirigrundlaget, 
reelt rapporterer til virksomhedens økonomiansvarlige. Dermed 
fastholdes risikostyringens orientering som udgangspunkt i økono-
mistyringens kontekst, og en deraf følgende tendens til en styrings- 
og kontrolorienteret tilgang til værdibevarelse snarere end offensiv 
værdiskabelse. Der kan dog i enkelte af virksomhederne spores en 
tendens til øget ledelsesmæssig bevågenhed om en sammenkobling 
mellem risikostyringsaktiviteter og beslutningsprocesser. 
Med en mulig undtagelse i ovennævnte observation – som vi vender 
tilbage til senere i papiret – fremstår (eller måske mere korrekt: an-
vendes) ERM i praksis således ikke, med en lettere omskrivning af 
Webers ord (Weber, 1978), som den ledelsesteknologi, der kan for-
klare fremtidens usikkerheder, og som derigennem kan anvendes til 
at gøre den kalkulerbar og forudsigelig. 
2. Risikostyring som forsvarsværk 
Vi konstaterer ovenfor, at virksomhedernes motiv og drivkraft til at 
adoptere moderne risikostyringsmetoder, ikke er offensivt oriente-
ret. Med det mener vi, at virksomhederne ikke drives af argumentet 
om værdiskabelse, men i bedste fald med et argument om risikosty-
ringens anvendelighed som mekanisme for tabsundgåelse, eller som 
vi også har kaldt det, værdibevarelse. Denne orientering benævnte 
vi i vores teoretiske diskussion (Henriksen & Moller, 2010) som de-
fensiv, og identificerede herunder med hjælp fra ikke mindst Ulrich 
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1. At den ledelsesmæssige perception om modernitetens øgede risi-
koproduktion leder til oplevelse af øget usikkerhed og uforudsi-
gelighed, der udløser en efterspørgsel efter en mekanisme, der 
kan levere sikkerhed.  
2. At det moderne risikostyringsapparat netop kan ses som et svar 
på denne efterspørgsel, og derfor motiverer virksomhederne til at 
adoptere teknologien. 
3. At selve adoptionen af et moderne risikostyringsapparat også kan 
være tilskyndet af et behov for – netop gennem anvendelsen af 
en standardiseret mekanisme som ERM og den legitimitet som 
anvendelsen skaber – at minimere eventuelt ansvar og skyld i 
forhold til utilsigtede konsekvenser. Man kan således sige, at der 
er tale om at vende potentiel ansvarspådragelse til ansvarsfrasi-
gelse eller ansvarsoverdragelse. 
Vi udviklede således en tese om, at den ledelsesmæssige perception 
af modernitetens og risikosamfundets øgede risikoproduktion påvir-
ker en udbredt opfattelse af øget usikkerhed og uforudsigelighed, og 
hvor risikostyring ses som et muligt modsvar til at foregribe kausa-
litet og dermed en potentiel mekanisme til at styre fremtiden. 
I vores empiriske grundlag finder vi ikke denne sammenhæng eks-
plicit udtrykt, men omvendt indeholder empirien en række indikati-
oner, der giver basis for at hævde, at der alligevel er en vis sam-
menhæng. Vi pegede i (Henriksen & Møller, 2010) allerede på, at 
en sammenhæng muligvis skal ses som en mere ubevidst og under-
liggende drivkraft, hvormed den ikke nødvendigvis italesættes di-
rekte. Man kan muligvis se det som en konsekvens af den domine-
rende samfundsmæssige diskurs i forhold til internationaliseringens 
og globaliseringens effekter. 
Et af modernitetens centrale træk, som Beck (Beck, 1999) påpeger, 
er netop globaliseringens påvirkninger. Usikkerhed og uforudsige-
lighed forstærkes netop af den dynamik og kompleksitet de globale 
sammenhænge påvirker. I vores mange samtaler med projektets in-
formanter trækkes der ofte en forbindelse til netop globaliseringen 
og den dynamiske, uforudsigelige verden. I »Transport« henvises til 
koncernchefens tidlige opfattelse af en verden, der i stigende om-
fang er mere kompleks og uforudsigelig, et forhold der netop ledte 
til, at virksomheden senere lagde et stort fokus på makroøkonomi-
ske faktorer i risikohåndteringen. I »Pharma« peges der på behovet 
for at have »blikket rettet mod globale effekter. Risici rejser hurtige-
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re omkring…«, og i »Energi« og »Komponent« peges der også på 
globale sammenhænge og dynamisk udvikling, der øger udfordrin-
gen med at bevare et ledelsesmæssigt overblik. Bevidstheden om at 
søge mere viden og indsigt, hvor fuld viden ikke kan opnås, er også 
til stede hos flere af informanterne. F.eks. i »Pharma« og »Energi«, 
hvor der netop peges på behovet for at kende flere risici og skabe 
overblik. »Transport« anerkender også nødvendigheden af at frem-
bringe viden og indsigt i beslutningsprocesserne, men betvivler reelt 
værdien af risikostyringsarbejdet i den forbindelse.  
Tesen om den øgede risikoproduktion som drivkraft, hvor adoptio-
nen af moderne risikostyringsmetoder opfattes som et relevant mod-
svar, finder vi sandsynliggjort på det empiriske grundlag. Men vi er 
også opmærksomme på, at det er en underliggende faktor, der sjæl-
dent italesættes bevidst og direkte, men snarere er en følge af den 
fremherskende samfundsmæssige diskurs. 
Vi trak i (Henriksen & Møller, 2010) på Luhmanns (Luhmann, 
1999) ideer om systemtillid, i den betydning, at det formaliserede 
risikostyringsapparat kan anskues som et kontrolapparat, der med-
virker til at fastholde omverdenens tillid til »systemet«. I mikro-
perspektivet er virksomheden »systemet«, der ved sin anvendelse af 
det formaliserede kontrolapparat, kan fremme eksternaliteternes 
vigtige tillid. Tillidsaspektet kan dermed ses som en underliggende 
drivkraft i forhold til det højkomplekse samfund. Både (Luhmann, 
1999) og Beck (Beck, 1997) peger på, at tillidsaspektet bliver på-
trængende i situationer med øget risiko.  
Er et sådant tillidsskabende motiv så tilstede i virksomhederne? Ik-
ke helt overraskende kan vi finde klare indikationer i den virksom-
hed, der formentlig er den mest regulerede, men samtidig også den 
mest følsomme overfor mistillid, nemlig finanskoncernen »Finans«, 
der reelt lever af at sælge tillid. »Finans« peger netop på, at de regu-
latoriske krav, og ikke mindst Baselpakkernes, har medført en kraf-
tig opgradering og centralisering af koncernens risikostyringsfunk-
tion. At have bedre styr på sine risici leverer tillid udadtil. Samme 
effekt er også til stede, når andre informanter bl.a. reflekterer over 
Standard&Poors (o.a.) risikostyrings-audit i deres kreditvurderinger. 
Virksomhedernes etablering af revisions- og risikokomiteer har 
samme (bi-)effekt. Det signalerer netop basis for at have fortjent 
omverdenens tillid. Så selv om argumentet for sådanne konstruktio-
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kostyringsapparatets potentielle effekt som »tillidskaber« og der-
med som motivator. Så i nogle sammenhænge kan tillidsproduktio-
nen formentlig være et mål i sig selv. Men det følger således impli-
cit af ovenstående sammenhæng, at tillidsrelationen er mere norm-
styret end værdistyret og ledelsesorienteret. 
Vi finder også, at empirien klart indikerer, at hovedparten af infor-
manterne ser den moderne risikostyring som en relevant respons-
mekanisme overfor en verden af usikkerhed og uforudsigelighed. 
Med »Telekommunikation« som undtagelsen har virksomhederne 
engageret sig i etablering og anvendelse af de moderne metoder. De 
eksplicit udtrykte formålsparagraffer for risikostyringsapparatet er 
netop, at det er selve mekanismen, der skal medvirke til opfyldelse 
af de forretningsmæssige målsætninger.  
Michael Power (Power, 1997b) har peget på et andet aspekt af den-
ne relation, nemlig at det formaliserede risikostyringsapparat ind-
træder i rollen som internt kontrolapparat, der kan producere doku-
mentation for, at virksomheden har gjort hvad den kunne, for at 
imødegå utilsigtede konsekvenser af sine beslutninger. Rationalite-
ten er således blevet bundet til at dokumentere, at man har gjort 
hvad man kan for at opfylde de strategiske målsætninger. Man kan 
hævde, at det netop er dette, der demonstreres gennem virksomhe-
dernes oplistning af risikoforhold i årsrapporterne. Samme forhold 
ligger implicit i den kendsgerning, at virksomhederne generelt – 
som vi påpeger ovenfor – udmønter risikostyringen som en sty-
rings- og kontroldisciplin, hvis hovedformål det er at kontrollere og 
dokumentere. Den omvendte indikation af dette, ligger netop i de 
eksempler i vores empiri, hvor virksomheden har fravalgt etablerin-
gen af en risikostyringsfunktion eller foretaget radikale ændringer af 
processen, fordi man enten havde svært ved at komme ud over den 
kontrolbaserede tilgang eller simpelthen ikke fandt, at processen le-
verede værdi udover kontrol og dokumentation.  
Ovennævnte betragtninger om regulatorisk påvirkning, f.eks. som 
udtrykt i forhold til Basel-pakkerne, og etableringen af revisions- og 
risikokomiteer, kan også ses i et andet perspektiv, nemlig spørgsmå-
let om risikostyringsapparatets effekt i forhold til ansvarsfordeling 
og opnåelse af legitimitet, altså den tredje defensive drivkraft som 
vi identificerede i vores teoretiske perspektiv. Ansvarsfordeling som 
drivkraft er formentlig, i det omfang den overhovedet eksisterer, en 
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re omkring…«, og i »Energi« og »Komponent« peges der også på 
globale sammenhænge og dynamisk udvikling, der øger udfordrin-
gen med at bevare et ledelsesmæssigt overblik. Bevidstheden om at 
søge mere viden og indsigt, hvor fuld viden ikke kan opnås, er også 
til stede hos flere af informanterne. F.eks. i »Pharma« og »Energi«, 
hvor der netop peges på behovet for at kende flere risici og skabe 
overblik. »Transport« anerkender også nødvendigheden af at frem-
bringe viden og indsigt i beslutningsprocesserne, men betvivler reelt 
værdien af risikostyringsarbejdet i den forbindelse.  
Tesen om den øgede risikoproduktion som drivkraft, hvor adoptio-
nen af moderne risikostyringsmetoder opfattes som et relevant mod-
svar, finder vi sandsynliggjort på det empiriske grundlag. Men vi er 
også opmærksomme på, at det er en underliggende faktor, der sjæl-
dent italesættes bevidst og direkte, men snarere er en følge af den 
fremherskende samfundsmæssige diskurs. 
Vi trak i (Henriksen & Møller, 2010) på Luhmanns (Luhmann, 
1999) ideer om systemtillid, i den betydning, at det formaliserede 
risikostyringsapparat kan anskues som et kontrolapparat, der med-
virker til at fastholde omverdenens tillid til »systemet«. I mikro-
perspektivet er virksomheden »systemet«, der ved sin anvendelse af 
det formaliserede kontrolapparat, kan fremme eksternaliteternes 
vigtige tillid. Tillidsaspektet kan dermed ses som en underliggende 
drivkraft i forhold til det højkomplekse samfund. Både (Luhmann, 
1999) og Beck (Beck, 1997) peger på, at tillidsaspektet bliver på-
trængende i situationer med øget risiko.  
Er et sådant tillidsskabende motiv så tilstede i virksomhederne? Ik-
ke helt overraskende kan vi finde klare indikationer i den virksom-
hed, der formentlig er den mest regulerede, men samtidig også den 
mest følsomme overfor mistillid, nemlig finanskoncernen »Finans«, 
der reelt lever af at sælge tillid. »Finans« peger netop på, at de regu-
latoriske krav, og ikke mindst Baselpakkernes, har medført en kraf-
tig opgradering og centralisering af koncernens risikostyringsfunk-
tion. At have bedre styr på sine risici leverer tillid udadtil. Samme 
effekt er også til stede, når andre informanter bl.a. reflekterer over 
Standard&Poors (o.a.) risikostyrings-audit i deres kreditvurderinger. 
Virksomhedernes etablering af revisions- og risikokomiteer har 
samme (bi-)effekt. Det signalerer netop basis for at have fortjent 
omverdenens tillid. Så selv om argumentet for sådanne konstruktio-
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kostyringsapparatets potentielle effekt som »tillidskaber« og der-
med som motivator. Så i nogle sammenhænge kan tillidsproduktio-
nen formentlig være et mål i sig selv. Men det følger således impli-
cit af ovenstående sammenhæng, at tillidsrelationen er mere norm-
styret end værdistyret og ledelsesorienteret. 
Vi finder også, at empirien klart indikerer, at hovedparten af infor-
manterne ser den moderne risikostyring som en relevant respons-
mekanisme overfor en verden af usikkerhed og uforudsigelighed. 
Med »Telekommunikation« som undtagelsen har virksomhederne 
engageret sig i etablering og anvendelse af de moderne metoder. De 
eksplicit udtrykte formålsparagraffer for risikostyringsapparatet er 
netop, at det er selve mekanismen, der skal medvirke til opfyldelse 
af de forretningsmæssige målsætninger.  
Michael Power (Power, 1997b) har peget på et andet aspekt af den-
ne relation, nemlig at det formaliserede risikostyringsapparat ind-
træder i rollen som internt kontrolapparat, der kan producere doku-
mentation for, at virksomheden har gjort hvad den kunne, for at 
imødegå utilsigtede konsekvenser af sine beslutninger. Rationalite-
ten er således blevet bundet til at dokumentere, at man har gjort 
hvad man kan for at opfylde de strategiske målsætninger. Man kan 
hævde, at det netop er dette, der demonstreres gennem virksomhe-
dernes oplistning af risikoforhold i årsrapporterne. Samme forhold 
ligger implicit i den kendsgerning, at virksomhederne generelt – 
som vi påpeger ovenfor – udmønter risikostyringen som en sty-
rings- og kontroldisciplin, hvis hovedformål det er at kontrollere og 
dokumentere. Den omvendte indikation af dette, ligger netop i de 
eksempler i vores empiri, hvor virksomheden har fravalgt etablerin-
gen af en risikostyringsfunktion eller foretaget radikale ændringer af 
processen, fordi man enten havde svært ved at komme ud over den 
kontrolbaserede tilgang eller simpelthen ikke fandt, at processen le-
verede værdi udover kontrol og dokumentation.  
Ovennævnte betragtninger om regulatorisk påvirkning, f.eks. som 
udtrykt i forhold til Basel-pakkerne, og etableringen af revisions- og 
risikokomiteer, kan også ses i et andet perspektiv, nemlig spørgsmå-
let om risikostyringsapparatets effekt i forhold til ansvarsfordeling 
og opnåelse af legitimitet, altså den tredje defensive drivkraft som 
vi identificerede i vores teoretiske perspektiv. Ansvarsfordeling som 
drivkraft er formentlig, i det omfang den overhovedet eksisterer, en 
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tegn på sådanne motiver i vores empiri, udover naturligvis, at selve 
etableringen af revisions- og risikokomiteer i bestyrelsens regi jo 
reelt indeholder en deling af ansvar og skyld mellem daglig ledelse 
og bestyrelse, og således i sidste ende også en ansvarsfordeling 
overfor eksternaliteterne. Men (Power, 2004) påpeger med henvis-
ning til den stigende betydning af renomme- eller omdømmericici et 
andet symptom på, at risikostyring kan indeholde en underliggende 
faktor af frygt for de potentielle negative konsekvenser af at blive 
ansvarliggjort. Risikoen for et fremstå som en virksomhed, der ikke 
lever op til de dominerende meningsdanneres norm for at være en 
god og ansvarlig virksomhed, f.eks. udtrykt gennem Global Com-
pact og CSR-normer, kan minimeres gennem at rette risikostyrin-
gens fokus i den retning. Et sådant fokus indgår f.eks. eksplicit i 
»Pharmas« risikofokus, og indgår også i virksomhedernes generelle 
refleksioner om globaliseringens kompleksiteter og effekter.  
Vi har endelig peget på legitimitet som en mulig drivkraft, en driv-
kraft der reelt kan komme til udtryk uden værdirationelle argumen-
ter, altså den passive tilpasning til normen som (DiMaggio & Po-
well, 1983) benævner som isomorf adfærd. Når flere af virksomhe-
derne anmærker, at initieringen af risikostyringsapparatet skete un-
der indtryk af konsulent- og forsikringsmæglervirksomheder, på-
virkninger fra direkte eller indirekte relationer til Nørbyudvalgets 
anbefalinger, andre regulatorer eller nøglepersoner i netværket kan 
det ses som et træk af det som (DiMaggio & Powell, 1983) kalder 
»coerciv isomorfisme.« Derimod er der kun svage spor af den vari-
ant som (ibid) kalder »mimetisk isomorfi«, hvor man minimerer si-
ne relaterede beslutningsrisici ved at se og imitiere hvad andre gør, 
f.eks. gennem at tilkøbe og implementere et standardiseret og ac-
cepteret rammeværk, f.eks. (COSO, 2004) eller (AS/NZS, 2004). I 
sidstnævnte betydning er det typiske træk blandt empirivirksomhe-
derne nok, at de benytter samme generiske grundstruktur, og at man 
gerne vil lære af hinandens erfaringer, men reelt opbygger man sin 
egen skabelon, tilpasset til organisationens »modenhedsniveau«. 
Det må også bemærkes, at ingen af disse virksomheder til fulde har 
adopteret standardiserede rammeværker. Det ville være et logisk 
træk, hvis man udelukkende var drevet af »mimetisk isomorfi«. 
Men omvendt er der, som nævnt ovenfor, elementer af »mimetisk 
isomorfi« til stede. Man kan netop hævde, at der opstår træk af imi-
tation fra erfaringsudvekslingen i de sociale risikostyrings- og au-
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»Finans« demonstrerer også et ret interessant, internt mimetisk 
aspekt, idet den øgede opmærksomhed omkring den økonomiske 
krise, har medført en vis intern risikoaversion, hvor medarbejdernes 
egne beslutningsrisici i større omfang søges legitimeret og ansvar-
liggjort gennem de accepterede modelapparater. 
E. Nogle konkluderende og perspektiverende 
slutbemærkninger  
Vi har gennem dette arbejde haft mulighed for at analysere syv dan-
ske virksomheders drivkræfter og motiver til at adoptere og arbejde 
med moderne helhedsorienterede risikostyringsmetoder. De syv ca-
ses viser en række fælles træk i forhold til de drivkræfter vi identifi-
cerede på teoretisk grundlag. Først, ingen af virksomhederne be-
kender sig til risikostyringens teoretiske rationale, målrationalitet og 
værdiskabelse. Virksomhederne er eksplicitte i deres tabsundgåel-
sesfokus, værdirationaliteten er således bundet til værdibevarelse. 
Der er ikke offensive motiver tilstede, flere af virksomhederne pe-
ger endda på, at denne kobling er umulig i forhold til det perspektiv 
og den ramme, der udstikkes i de moderne koncepter. 
Til gengæld finder vi klare tegn på, at de defensivt orienterede driv-
kræfter spiller en stor rolle. Vi kan i flere tilfælde spore tegn på, at 
perceptionen af modernitetens risikoproduktion og det følgende po-
tentielle bidrag fra risikostyringsapparatet som responsmekanisme 
spiller en rolle. Globaliseringens rolle i usikkerhedsskabelse synes 
klar. Noget »nyt« skal der til for at håndtere denne dynamik og 
kompleksitet, og her er det moderne risikostyringsapparat solidt 
markedsført som løsning. Man lærer og tager inspiration fra andre i 
det professionelle netværk. Selv om man ikke ukritisk adopterer et 
eksisterende rammeværk som COSO, tilpasser man alligevel til en 
generisk skabelon (se Henriksen & Uhlenfeldt, 2006), der følgende 
tilbyder tilstrækkelige frihedsgrader til at overkomme organisatio-
nens manglende erfaring og kompetence. 
Projektets empiri er indsamlet over en længere periode, hvilket har 
givet os en unik mulighed for at få indblik i erfaringer, udvikling og 
tendenser i virksomhedernes tilgang til risikostyring. Det er interes-
sant, at flere af virksomhederne nu reflekterer over deres udbytte af 
processen. Hvad enten dette skyldes egen manglende formåen eller 
konceptets mangler. Enkelte har ligefrem taget konsekvensen og 
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tegn på sådanne motiver i vores empiri, udover naturligvis, at selve 
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cepteret rammeværk, f.eks. (COSO, 2004) eller (AS/NZS, 2004). I 
sidstnævnte betydning er det typiske træk blandt empirivirksomhe-
derne nok, at de benytter samme generiske grundstruktur, og at man 
gerne vil lære af hinandens erfaringer, men reelt opbygger man sin 
egen skabelon, tilpasset til organisationens »modenhedsniveau«. 
Det må også bemærkes, at ingen af disse virksomheder til fulde har 
adopteret standardiserede rammeværker. Det ville være et logisk 
træk, hvis man udelukkende var drevet af »mimetisk isomorfi«. 
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nedtonet det formaliserede arbejde til det »strengt nødvendige«, og 
bruger nu kræfterne anderledes i forhold til beslutningsprocesserne. 
Det »strengt nødvendige« afspejler reelt den drivkraft, som vi ople-
ver som den mest markante, nemlig de initiativer der drives af eks-
terne krav og forventninger, dvs. fra regulatorisk hold, fra auditø-
rerne, fra virksomhedens nære interessenter og tilsvarende. Her til-
byder risikostyringsapparatet legitimitet og dokumentation – nok til 
at tilpasse aktiviteterne til den accepterede norm. 
Kan vi generalisere fra disse syv cases? Vi har selv kendskab til ri-
sikostyringsarbejdet i en række andre virksomheder. Vi har herfra 
indtryk af, at de her fundne tendenser ikke afviger fra det generelle 
billede. De tendenser vi her påviser, er også det billede man får som 
deltager i de mange ERM-konferencer, der hvert år afholdes. De 
syv cases afspejler også normen i store og toneangivende virksom-
heder, der har været blandt frontløberne på feltet. Så efter vores op-
fattelse tegner analysen et dækkende billede af de motiver og driv-
kræfter der generelt er fremherskende i virksomhederne. 
Men hvis ydre krav og forventninger spiller så stor en rolle i virk-
somhedernes motivation, synes det nærliggende at udfordre om der 
eksisterer en sund balance mellem risikostyringens reelle formål og 
de ressourcer, der anvendes. Hvis ikke fokus og prioritet er rettet 
mod udforskning og afsøgning af viden og indsigt i fremtidens po-
tentielle kausaliteter, og på disses effekt på ledelsesmæssige beslut-
ningsalternativer, må der blive skudt over målet. Måske endda 
temmelig langt.  
Men denne refleksion åbner også for et andet perspektiv, der nød-
vendigvis må indgå i overvejelserne om risikostyringens fremtids-
udsigter. Så længe risikostyring udmøntes styringsmæssigt, kalkula-
torisk, retrospektivt og reaktivt, vil vi hævde, at man formentlig lige 
så godt kunne vende tilbage til fortidens fagorienterede silostruktur, 
der nu blot skal have tillagt et par ekstra ben på det regulatoriske 
felt. Altså »compliance« til omverdenens krav og forventninger. 
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Hvis den helhedsorienterede risikostyring skal yde reel værdi, må 
den være offensivt rettet mod de muligheder og trusler, der omkran-
ser en hvilken som helst vital beslutningsproces. Den skal være vi-
denafsøgende, proaktiv og ikke mindst, ledelsesbaseret. For verden 
er blevet mere dynamisk og kompleks. Men tyngdepunktet må i 
denne sammenhæng væk fra økonomistyringens kontekst. Vi har i 
det foreliggende arbejde skelnet mellem offensive og defensive 
drivkræfter. For at sætte nogle ledemærker for risikostyringsfeltets 
nødvendige udvikling, foreslår vi at denne sondring anvendes i en 
ny taksonomi, der kan danne basis for refleksion og ikke mindst 
som indikatorer for feltets retning og udvikling. En sådan taksonomi 
kunne blandt andet bestå i: 
Offensivt fokus Defensiv fokus 
Værdiskabende Værdibevarende 
Målsøgende Tabsundgåelse 





Ex Ante fokus: dvs. led i vurdering af 
beslutningsoptioner 
Ex Post fokus: dvs. rettet mod implemente-
ring af allerede trufne beslutninger 
 
Et af forskningsprojektets hovedsigter er, at anvise mulige nye veje 
til en kobling mellem organisationens vitale beslutningsprocesser og 
de risici, der potentielt kan påvirke udfaldet. Altså i sagens natur, at 
bidrage til at skabe grundlag for informerede beslutninger. Sådanne 
refleksioner vil blive genstand for en efterfølgende rapportering fra 
projektet. 
Note 
1. CFO-citaterne bygger på en artikel med Jesper Brandgaard, Novo Nordisk i 
Børsen Magasin, 20. september 2006. 
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6. En ny dagsorden – krise eller mulighed for konceptet?
En fordel ved et langstrakt projekt er, at der nemt sker ting undervejs, der stiller spørgsmålstegn ved de 
antagelser, der prægede det initiale billede. Finanskrisen i 2007/2008 har udløst mange bekymrede 
miner blandt ERM-advokater og forskere indenfor risikostyringsfeltet, der på forskellig vis relaterer 
krisen som et tegn på konceptets ufuldstændighed og manglende effekt på værdiskabelsen, se f.eks. 
(Kirkpatrick, 2009), (Power, 2011), (Huber & Scheytt, 2013), (Lundqvist, 2015), (Bromiley, McShane, 
Nair, & Rustambekov, 2015), (Cohen, Krishnamoorthy, & Wright, 2017). Selv om koblingen mellem 
krisen og ERM’s effektivitet på mange måder er udokumenteret og i hvert fald uklar, har den i sig selv 
stimuleret en øget forskningsmæssig aktivitet på feltet. Et andet forhold, der i den vestlige verden 
specielt er blevet synliggjort i lyset af 9/11 er det ”fænomen” man kan kalde intenderede trusler og 
risici, dvs. terrortrusler og f.eks. forskellige afskygninger af cyber-kriminalitet. Det har ført til en 
hektisk politisk og regulatorisk aktivitet, som virksomhederne på mange måder må forholde sig til. 
Dertil kommer så alle de lynhurtige påvirkninger og overraskelser, som informationsudvekslingerne på 
de sociale medier og hastigheden i nye innovationer kan medføre. Som jeg ser det, er dynamikken er af 
en helt anden størrelse end den var for blot 15 år siden. Det er en udvikling, der giver en ny dimension 
for virksomhedernes måde at tænke usikkerhed og risiko på. Det vender jeg tilbage til i afhandlingens
sidste kapitel. 
Men i de senere år kan man sige, at forskningsaktiviteten har delt sig i to hovedstrømme, dels 
undersøgelser af evidens for ERM-konceptets betydning for værdiskabelse, og dels forskning, der på 
forskellig vis tager udgangspunkt i kritiske, men også eftertænksomme og konstruktive tilgange til 
forbedring af konceptet og anvendte praksisser. Jeg ser nedenfor nærmere på begge disse strømninger, 
og starter med forsøgene på at etablere empirisk evidens.  
Værdiskabelsen – kan (og skal) det overhovedet måles?
Rationalet i ERM kan oversættes til, at ERM leder til større sikkerhed for opfyldelse af organisationens 
målsætninger eller, som blandt andet (Meidell & Kaarbøe, 2017) udtrykker det, til bedre præstationer 
gennem forbedret beslutningstagen.  (COSO, 2004) udtrykker målet med ERM som ”…provide 
reasonable assurance regarding the achievement of entity objectives”, men undgår eksplicit at vurdere 
konceptets effektivitet i forhold til udkomme. I stedet vælger COSO en indirekte eller 2-ordens 
bevisførelse, der bygger på den antagelse, at hvis konceptets otte basiskomponenter er til stede og 
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6. En ny dagsorden – krise eller mulighed for konceptet?
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(Kirkpatrick, 2009), (Power, 2011), (Huber & Scheytt, 2013), (Lundqvist, 2015), (Bromiley, McShane, 
Nair, & Rustambekov, 2015), (Cohen, Krishnamoorthy, & Wright, 2017). Selv om koblingen mellem 
krisen og ERM’s effektivitet på mange måder er udokumenteret og i hvert fald uklar, har den i sig selv 
stimuleret en øget forskningsmæssig aktivitet på feltet. Et andet forhold, der i den vestlige verden 
specielt er blevet synliggjort i lyset af 9/11 er det ”fænomen” man kan kalde intenderede trusler og 
risici, dvs. terrortrusler og f.eks. forskellige afskygninger af cyber-kriminalitet. Det har ført til en 
hektisk politisk og regulatorisk aktivitet, som virksomhederne på mange måder må forholde sig til. 
Dertil kommer så alle de lynhurtige påvirkninger og overraskelser, som informationsudvekslingerne på 
de sociale medier og hastigheden i nye innovationer kan medføre. Som jeg ser det, er dynamikken er af 
en helt anden størrelse end den var for blot 15 år siden. Det er en udvikling, der giver en ny dimension 
for virksomhedernes måde at tænke usikkerhed og risiko på. Det vender jeg tilbage til i afhandlingens
sidste kapitel. 
Men i de senere år kan man sige, at forskningsaktiviteten har delt sig i to hovedstrømme, dels 
undersøgelser af evidens for ERM-konceptets betydning for værdiskabelse, og dels forskning, der på 
forskellig vis tager udgangspunkt i kritiske, men også eftertænksomme og konstruktive tilgange til 
forbedring af konceptet og anvendte praksisser. Jeg ser nedenfor nærmere på begge disse strømninger, 
og starter med forsøgene på at etablere empirisk evidens.  
Værdiskabelsen – kan (og skal) det overhovedet måles?
Rationalet i ERM kan oversættes til, at ERM leder til større sikkerhed for opfyldelse af organisationens 
målsætninger eller, som blandt andet (Meidell & Kaarbøe, 2017) udtrykker det, til bedre præstationer 
gennem forbedret beslutningstagen.  (COSO, 2004) udtrykker målet med ERM som ”…provide 
reasonable assurance regarding the achievement of entity objectives”, men undgår eksplicit at vurdere 
konceptets effektivitet i forhold til udkomme. I stedet vælger COSO en indirekte eller 2-ordens 
bevisførelse, der bygger på den antagelse, at hvis konceptets otte basiskomponenter er til stede og 
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fungerer effektivt, vil det levere en kontekst, hvor der produceres ”reasonable assurance”. Disse otte 
komponenter modsvarer i udbygget form den generiske model (jf. figur 1), og fremgår af figur 2 
nedenfor.  
Figur 2: COSO's 8 komponenter 
(COSO, 2004) 
(ISO, 2009), der som nævnt foran bygger på den tidligere Australske / New Zealandske standard (AS - 
NZS, 2004), består også af otte komponenter, der til forveksling ligner COSO’s. Heri anvendes en 
tilsvarende indirekte bevisførelse for konceptets effektivitet, fordi det forudsættes, at hvis organisationer 
implementerer og vedligeholder konceptet i overensstemmelse med standarden, vil det øge 
sandsynligheden for at opfylde organisationens mål.  
Den rationelle og ultimative test, altså den direkte aftestning af årsag og virkning, er tydeligvis 
vanskelig og formentlig umulig. På mikro-niveauet, altså i den individuelle organisation, der anvender 
ERM-koncepterne, har man ikke noget parallelt reference-scenario at holde ERM-effekten op imod, 
hverken i tid eller indhold. Man kan kun se på situationen før implementeringen af konceptet (eller efter 
for den sags skyld), og det billede kan være påvirket af mange andre forhold, og vil i bedste fald byde på 
ret usikre konklusioner. Endvidere kan organisatoriske mål være såvel kvantitative som kvalitative, 
hvilket i sig selv giver udfordringer i krydsfeltet mellem objektivitet og subjektivitet.  Alternativet er at 
gennemføre sammenligninger på tværs af større populationer, hvor specifikt udvalgte resultat-faktorer 
sammenlignes på tværs af organisationer med og uden anvendelse af ERM-koncepter.  Men det har også 
sine indbyggede svagheder, blandt andet fordi de mål, der måles op mod, nødvendigvis må være 
standardiserede, og dermed sjældent vil afspejle fokus i de individuelle virksomheder. Dermed bliver 
der tale om indirekte bevisførelser baseret på generaliserede nøgletal, hvor effekter i praksis kan være 
påvirket af mange andre faktorer, der ikke nødvendigvis er et resultat af ERM. For eksempel vil 
forskelle i tidsforløb i analysernes forskelligartede kontekster også have betydning. Sådanne 
metodemæssige begrænsninger har dog ikke afholdt forskellige forskere fra at engagere sig i 
undersøgelser af effekten af ERM-aktiviteter. Jeg ser nærmere på disse studier nedenfor.  
Flere peger på, at resultaterne ikke er entydige, herunder (Florio & Leoni, 2017) der taler om, at den 
empiriske forskning mellem ERM og effekt viser ”mixed results”, selv om de i deres eget studie angiver
en vis positiv sammenhæng. (Williamson, 2007) har kritiseret COSO’s rammeværk for ikke at levere en 
brugbar standard for konceptets effektivitet, mens (Schiller & Prpich, 2014) har peget på en række 
konceptuelle svagheder i ERM-konceptet og fremhæver især, at konceptet ikke bygger på et validt og 
empirisk testet teorigrundlag. (Bromiley et al., 2015) peger på, at brugen af økonomiske nøgletal som 
Return On Assets (ROA) og Tobin’s Q som effektivitetskriterier kan være misvisende, fordi de ikke 
nødvendigvis modsvarer de konkrete organisatoriske målsætninger, der er i fokus for organisationens 
ERM-aktiviteter. I deres optik kan ERM sagtens være effektiv, selv om det ikke vises i finansielle 
nøgletal eller i en ratio, der relaterer til børsnoterede virksomheder. Sidstnævnte udelukker per se 
virksomheder, der ikke er børsnoterede.    
Afkrydsnings-forsøg 
Enkelte forfattere har dog forsøgt sig med effektivitetsvurderinger, der ligger tæt op ad COSO’s eget 
udgangspunkt. Heriblandt føromtalte (Florio & Leoni, 2017) der finder, at virksomheder med det de 
forstår som ”advanced levels” af ERM-implementering udviser bedre præstationer, såvel finansielt som 
i deres marked. Papiret introducerer, hvad forfatterne kalder nye og mere komplette ”measures” for 
ERM implementering, dels hvad angår organisering og dels for selve risikoanalysen. Forfatterne 
konkluderer, at graden af sofistikering af ERM-systemet som helhed bidrager til forbedring af 
virksomhedernes resultater. Det skal bemærkes, at vægten hos (Florio & Leoni, 2017) som nævnt 
lægges på systemets sofistikering, der reelt måles på bureaukratiske og teknokratiske faktorer, såsom 
rapporteringsformater og frekvenser, ansættelsen af dedikerede Corporate Risk Officers (CRO),
etablering af revisionskomite o.l., mere end bidrag fra involverede aktører. (Lundqvist, 2014) har med et 
tilsvarende udgangspunkt identificeret 4 faktorer, der har betydning for ERM-implementering. Hun 
peger på, at man i måling af konceptets evne til at skabe værdi ikke kan anvende enkeltstående og 
oversimplificerede indikatorer, der trækkes fra offentligt tilgængeligt materiale, fordi de faktorer, der 
har betydning for ERM implementering og effektivitet, er interne organisationsbestemte faktorer, der 
forudsætter indgående kendskab til den enkelte organisation.  
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Generaliserede nøgletal som proxy for effektivitet 
Men i kontrast til blandt andet Lundqvists (ibid.) advarsel mod brugen af oversimplificerede indikatorer, 
er der specielt efter finanskrisen alligevel mange bidrag, der anvender økonomiske nøgletal som 
indikatorer for ERM’s effektivitet. Hovedvægten i disse vurderinger lægges på den såkaldte Tobin’s Q-
ratio, der sammenligner markedsværdien af en virksomheds aktiver med genanskaffelsesomkostningen 
af samme. I mindre omfang tages Return on Assets (ROA) og Return on Investment (ROI) også i 
anvendelse. Typisk for disse bidrag er, at de anvender offentligt tilgængeligt materiale som grundlag for 
analyserne. I et bidrag anvendes Standard & Poors kreditvurderinger som målestok.      
(Torben Juul Andersen, 2008) undersøgte resultateffekterne (Return on Assets og Return on Investment) 
på en statistisk analyse af 1386 virksomheders offentlige regnskaber, og fandt positiv sammenhæng 
mellem økonomisk effekt og virksomhedernes evne til effektiv håndtering af deres risikoeksponering. 
Analysen inddrager dog ikke virksomhedernes aktuelle anvendelse af ERM-koncepter, men forudsætter 
i stedet, at høj indtjeningsevne betyder, at virksomhedernes evne til at respondere på deres 
risikoeksponering er høj, hvilket forekommer at være en generisk sandhed. (Florio & Leoni, 2017)
finder, på baggrund af en analyse af ROA og Tobin’s Q på 462 årsregnskaber fra ikke-børsnoterede 
italienske virksomheder, positiv sammenhæng mellem ERM (udvalgt via deres Corporate Governance 
erklæringer) og virksomhedernes præstationer såvel finansielt som markedsværdi.  Som nævnt ovenfor, 
argumenterer forfatterne for, at virksomheder med en ”sofistikeret” tilgang til ERM, udviser de bedste 
resultater. (Hoyt & Liebenberg, 2011), (Hoyt & Liebenberg, 2015) finder positiv sammenhæng mellem 
anvendelse af ERM og værdiskabelse målt som Tobin’s Q. Studiet omfattede 117 børsnoterede 
forsikringsvirksomheder, hvoraf 23 havde implementeret ERM-koncepter. (Baxter, Bedard, Hoitash, & 
Yezegel, 2013) undersøgte 165 årsregnskaber fra virksomheder i forsikrings- og banksektoren, og fandt, 
at virksomheder vurderet til at udføre højkvalitets ERM (vurderet på baggrund af Standard & Poors 
Risk Management ratings) udviste højere præstationer målt på lønsomhed og markedsværdi på 
baggrund af Tobin’s Q. (Bertinetti, Cavezzali, & Gardenal, 2013) undersøgte om implementeringen af 
ERM påvirker virksomheders markedsværdi. De undersøgte årsregnskaberne fra 200 europæiske 
virksomheder i et bredt udsnit af finansielle som ikke-finansielle sektorer, og fandt en statistisk 
signifikant positiv relation mellem ERM-adoption og virksomhedens værdiansættelse målt på Tobin’s 
Q. (Farrell & Gallagher, 2015) analyserede værdieffekten af ERM-modenhed (”maturity”) blandt 225 
virksomheder. Modenhedsmodellen er udarbejdet af Risk and Insurance Management Society (RIMS).  
De finder, at virksomheder, der har opnået høje modenhedsniveauer udviser højere markedsværdi målt 
på Tobin’s Q. (Beasley, Pagach, & Warr, 2008) fandt i en analyse af 126 børsnoterede virksomheder, at 
der kunne påvises firma-specifikke fordele af ERM på markedsværdien for ikke-finansielle 
virksomheder, mens det samme ikke var tilfældet for finansielle virksomheder. (Grace, Leverty, 
Phillips, & Shimpi, 2015) undersøgte effekten af forskellige ERM-komponenter på en række 
forsikringsvirksomheder med omkostningseffektivitet og ROA som indikatorer og fandt, at ERM gav en 
statistisk signifikant effekt i omkostnings- og omsætningseffektivitet. Specifikt for ERM-komponenters 
påvirkninger fandt man, at en simpel kapitalmodel, udpegning af en dedikeret CRO med rapport til 
bestyrelse eller CEO, gav den største øgning af værdi. (Nair, Rustambekov, McShane, & Fainshmidt, 
2014) har undersøgt om ERM giver virksomheder bedre evne til at modstå kriser (dynamisk 
kapabilitet), specifikt finanskrisen. De undersøgte 60 børsnoterede forsikringsvirksomheder på
baggrund af indikatorerne aktieværdi og ROA. De fandt, at virksomheder med høj ERM-kapabilitet 
oplevede et lavere fald i aktiepriser end andre virksomheder, men også, at de samme virksomheder 
udviste bedre lønsomhed i opsvinget efter krisen. (Gatzert & Martin, 2015) har set på implementerings-
drivkræfter og værdiskabelse efter implementering af ERM-koncepter. De finder, at virksomhedens 
størrelse og graden af institutionelt ejerskab er positivt relateret til selve ERM-implementeringen, samt 
at ERM generelt har positiv effekt på ”corporate value” samt på virksomhedernes præstationer, der dog 
findes ret variable. De finder dog også, at resultaterne i forhold til flere af de determinanter, der indgår i 
deres analyse, er relativt flertydige. (McShane, Nair, & Rustambekov, 2011) brugte Standard & Poors 
Risk Management Ratings til at bestemme effekten af organisatorisk risikostyring i
forsikringsvirksomheder. De finder en positiv sammenhæng mellem virksomheder med høj penetration 
af klassisk risikostyring, men interessant nok ingen yderligere effekt for virksomheder, der har opnået 
en højere ERM-rating. Omvendt – og i parentes bemærket - kan man til kreditvurderingsvirksomheders
anvendelse af ERM-ratings hævde, at det potentielt frembyder et eksempel på ERM-effektivitet. For 
hvis virksomheden opnår en god bedømmelse af dens ERM-aktivitet, vil det isoleret set give en højere 
kreditvurdering. Men det siger ikke noget specifikt om boniteten af virksomhedens 
risikostyringsaktiviteter. 
Et par refleksioner 
Hvis man skal opsummere på ovenstående forsøg på at etablere evidens for konceptuel effektivitet, 
finder jeg det nærliggende at kontrastere de rationelt baserede analyser med den måde (Meidell & 
Kaarbøe, 2017) udtrykker formålet med moderne helhedsorienteret risikostyring på, nemlig at bidrage 
til forbedrede organisatoriske præstationer gennem forbedret beslutningstagen. Hvis man skal vurdere 
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på Tobin’s Q. (Beasley, Pagach, & Warr, 2008) fandt i en analyse af 126 børsnoterede virksomheder, at 
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Et par refleksioner 
Hvis man skal opsummere på ovenstående forsøg på at etablere evidens for konceptuel effektivitet, 
finder jeg det nærliggende at kontrastere de rationelt baserede analyser med den måde (Meidell & 
Kaarbøe, 2017) udtrykker formålet med moderne helhedsorienteret risikostyring på, nemlig at bidrage 
til forbedrede organisatoriske præstationer gennem forbedret beslutningstagen. Hvis man skal vurdere 
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effektivitet med det udsagn som udgangspunkt, synes det langt mere formålstjenligt at se på de 
organisatoriske processer og anvendelsen af risikoinformation i organisationernes forskellige 
beslutningsrelationer og handlinger, der påvirkes som resultat af processerne. Altså en case-baseret 
tilgang. Det forekommer mere frugtbart for praksis end afsøgning af kvantitativt orienterede beviser, der 
som det fremgår af ovenstående er ret tvetydige og hvori de kausale sammenhænge er vanskelige at 
skille ud. COSO’s egen anbefaling om at vurdere konceptuel effektivitet gennem ”afkrydsning” af de 8 
determinanters tilstedeværelse i virksomhedens risikostyringsstrukturer, synes lige så ufrugtbar, hvilket 
også indikeres af (Lundqvist, 2014) og (Florio & Leoni, 2017)’s arbejde, jf. ovenfor. (Meidell & 
Kaarbøe, 2017) brugte i deres arbejde netop den konkrete case til at undersøge processerne for 
påvirkning af organisationens beslutningsprocesser, dog med fokus på hvordan virksomhedens ERM-
funktion påvirkede de organisatoriske processer relateret til selve risikostyringsarbejdet. De fandt, at
ERM-funktionens indflydelse forandredes over tid, først overfor topledelsen for at ”sælge” behovet for
nye risikostyrings-teknologier, og derpå horisontalt i organisationen for at få andre på samme niveau til 
at udnytte de indsamlede risikoinformationer i deres beslutningstagen. (Mikes, 2016) illustrerer i 2 case-
studier, hvordan brugen af åbne, men målrettede risikokonversationer i forhold til specifikke 
organisatoriske målsætninger, leder til forbedringer i risikoresponser eller ligefrem til ændrede 
beslutninger.  
Med overskriften til dette afsnit har jeg antydet en tvivl om relevansen i at søge kvantitativ evidens for 
ERM’s effektivitet. Jeg forstår den rationelle stræben, der ligger i forsøgene, men reelt forsøger man at
etablere generaliseret eller ufuldstændig generisk dokumentation for noget, der kun kan dokumenteres 
ved at se processuelt på beslutningssammenhænge på det specifikke organisatoriske plan og i relation til 
organisationsspecifikke målsætninger. Man kan sige, at den positivistiske stræben efter utvetydig 
evidens lever i bedste velgående, også hvor det reelt ikke er muligt. I sidste ende er det ikke et 
spørgsmål om måling og kvantitativ evidens, men et spørgsmål om hvordan involverede aktører 
interagerer i de organisatoriske processer og hvor vidt interaktionen leder til handling på et informeret 
grundlag.  
Ralph Stacey rammer problematikken med at præstere statistisk evidens for ledelsesteknologiers 
effektivitet godt ind. Han peger på, som jeg også til dels har gjort ovenfor, at evidens kun kan præsteres 
gennem et stort antal cases over lang tid og kun hvis den efterstræbte kausalitet antager ”ægte” linearitet 
og samtidig bygger på repetition. Men da disse kriterier ikke optræder i det organisatoriske liv, er 
produktionen af videnskabelige beviser reelt umulige. Så i stedet må vi fortsætte med at tro på vores 
vurderingsevner (Stacey, 2012, p.51). Men forsøgene kan også ses som et håb om at fastholde 
rationalitet og som grundlag for ”salgsarbejdet”, for som Nils Brunsson siger, ”The absence of 
rationality does not reduce our hope that rationality can be achieved.” (Brunsson, 2006, p.13). Men trods 
det rationelle håb, røres der ikke ved det grundlæggende problem, nemlig at spørgsmålet om konceptuel 
effekt kun kan anskues i forhold til den specifikke og lokale kontekst.  
Kritik, eftertænksomhed og forbedringsforslag
Det er nok uundgåeligt, at introduktionen af et nyt ledelseskoncept, hvis advokater markedsfører 
konceptet med lovende perspektiver for virksomhedens præstationer, også mødes af skeptikere og 
kritikere. Sådan har diskussionerne bølget om Business Process Re-Engineering, Balanced Scorecard, 
Lean, TQM og andre ledelsesteknologier. ERM er ikke nogen undtagelse i den henseende. I praksis 
kører diskussionerne om ERM i to sæt af strømninger. For det første en diskussion mellem folk, der er 
relativt praksisnære i relation til at afsøge metoder til forbedring af virksomhedernes evne til at præstere, 
og på den anden side folk, der er optaget af og kritiske overfor de samfundsmæssige implikationer af 
moderne risikotænkning. Den første strømning er praksisnær, og involverer primært folk, der kan ses 
som eftertænksomme forbedringsagenter. Det er folk, der som regel har en grundlæggende konstruktiv 
indstilling til ERM-paradigmet, men som også er opmærksomme på indbyggede udfordringer og 
konceptuelle forbedringsområder. Blandt forbedringsagenterne ses der som tidligere nævnt et tydeligt 
indholdsmæssigt tidsskel før og efter finanskrisen 2008/09. I de seneste 8 – 9 år har der således været en 
øget forskningsmæssig aktivitet, der dels har undersøgt forskellige problemstillinger og dels 
identificeret konkrete forbedringselementer.    
Fra det praksisnære perspektiv har (Bromiley et al., 2015) i en nylig review-artikel gjort status over
ERM-konceptet og finder, at der er generel konsensus om, hvad der udgør ERM. De peger på 3 
nøgleelementer eller dimensioner: 1) håndtering af virksomhedens risici som en portefølje af risici, 2)
integrationen af risikostyring i virksomhedens strategiske processer og beslutninger, og 3) opfattelsen af 
risiko som to-sidet, altså indeholdende såvel en tabs- som en gevinst-mulighed. De peger mere specifikt 
på behovet for forskning i værdien af ERM, på udfordringer relateret til aggregeringstanken (portefølje), 
betydningen af subjektivitet og bias i risikoopfattelser hos risk managers og ledere (tab/mulighed), 
implementeringsprocesser og ikke mindst, forhold af betydning for integrationen i virksomhedens 
strategiske processer. Jeg ser nedenfor nærmere på, hvad den senere litteratur har at sige om disse 3 
nøgleelementer eller dimensioner. 
147
147
effektivitet med det udsagn som udgangspunkt, synes det langt mere formålstjenligt at se på de 
organisatoriske processer og anvendelsen af risikoinformation i organisationernes forskellige 
beslutningsrelationer og handlinger, der påvirkes som resultat af processerne. Altså en case-baseret 
tilgang. Det forekommer mere frugtbart for praksis end afsøgning af kvantitativt orienterede beviser, der 
som det fremgår af ovenstående er ret tvetydige og hvori de kausale sammenhænge er vanskelige at 
skille ud. COSO’s egen anbefaling om at vurdere konceptuel effektivitet gennem ”afkrydsning” af de 8 
determinanters tilstedeværelse i virksomhedens risikostyringsstrukturer, synes lige så ufrugtbar, hvilket 
også indikeres af (Lundqvist, 2014) og (Florio & Leoni, 2017)’s arbejde, jf. ovenfor. (Meidell & 
Kaarbøe, 2017) brugte i deres arbejde netop den konkrete case til at undersøge processerne for 
påvirkning af organisationens beslutningsprocesser, dog med fokus på hvordan virksomhedens ERM-
funktion påvirkede de organisatoriske processer relateret til selve risikostyringsarbejdet. De fandt, at
ERM-funktionens indflydelse forandredes over tid, først overfor topledelsen for at ”sælge” behovet for
nye risikostyrings-teknologier, og derpå horisontalt i organisationen for at få andre på samme niveau til 
at udnytte de indsamlede risikoinformationer i deres beslutningstagen. (Mikes, 2016) illustrerer i 2 case-
studier, hvordan brugen af åbne, men målrettede risikokonversationer i forhold til specifikke 
organisatoriske målsætninger, leder til forbedringer i risikoresponser eller ligefrem til ændrede 
beslutninger.  
Med overskriften til dette afsnit har jeg antydet en tvivl om relevansen i at søge kvantitativ evidens for 
ERM’s effektivitet. Jeg forstår den rationelle stræben, der ligger i forsøgene, men reelt forsøger man at
etablere generaliseret eller ufuldstændig generisk dokumentation for noget, der kun kan dokumenteres 
ved at se processuelt på beslutningssammenhænge på det specifikke organisatoriske plan og i relation til 
organisationsspecifikke målsætninger. Man kan sige, at den positivistiske stræben efter utvetydig 
evidens lever i bedste velgående, også hvor det reelt ikke er muligt. I sidste ende er det ikke et 
spørgsmål om måling og kvantitativ evidens, men et spørgsmål om hvordan involverede aktører 
interagerer i de organisatoriske processer og hvor vidt interaktionen leder til handling på et informeret 
grundlag.  
Ralph Stacey rammer problematikken med at præstere statistisk evidens for ledelsesteknologiers 
effektivitet godt ind. Han peger på, som jeg også til dels har gjort ovenfor, at evidens kun kan præsteres 
gennem et stort antal cases over lang tid og kun hvis den efterstræbte kausalitet antager ”ægte” linearitet 
og samtidig bygger på repetition. Men da disse kriterier ikke optræder i det organisatoriske liv, er 
146
produktionen af videnskabelige beviser reelt umulige. Så i stedet må vi fortsætte med at tro på vores 
vurderingsevner (Stacey, 2012, p.51). Men forsøgene kan også ses som et håb om at fastholde 
rationalitet og som grundlag for ”salgsarbejdet”, for som Nils Brunsson siger, ”The absence of 
rationality does not reduce our hope that rationality can be achieved.” (Brunsson, 2006, p.13). Men trods 
det rationelle håb, røres der ikke ved det grundlæggende problem, nemlig at spørgsmålet om konceptuel 
effekt kun kan anskues i forhold til den specifikke og lokale kontekst.  
Kritik, eftertænksomhed og forbedringsforslag
Det er nok uundgåeligt, at introduktionen af et nyt ledelseskoncept, hvis advokater markedsfører 
konceptet med lovende perspektiver for virksomhedens præstationer, også mødes af skeptikere og 
kritikere. Sådan har diskussionerne bølget om Business Process Re-Engineering, Balanced Scorecard, 
Lean, TQM og andre ledelsesteknologier. ERM er ikke nogen undtagelse i den henseende. I praksis 
kører diskussionerne om ERM i to sæt af strømninger. For det første en diskussion mellem folk, der er 
relativt praksisnære i relation til at afsøge metoder til forbedring af virksomhedernes evne til at præstere, 
og på den anden side folk, der er optaget af og kritiske overfor de samfundsmæssige implikationer af 
moderne risikotænkning. Den første strømning er praksisnær, og involverer primært folk, der kan ses 
som eftertænksomme forbedringsagenter. Det er folk, der som regel har en grundlæggende konstruktiv 
indstilling til ERM-paradigmet, men som også er opmærksomme på indbyggede udfordringer og 
konceptuelle forbedringsområder. Blandt forbedringsagenterne ses der som tidligere nævnt et tydeligt 
indholdsmæssigt tidsskel før og efter finanskrisen 2008/09. I de seneste 8 – 9 år har der således været en 
øget forskningsmæssig aktivitet, der dels har undersøgt forskellige problemstillinger og dels 
identificeret konkrete forbedringselementer.    
Fra det praksisnære perspektiv har (Bromiley et al., 2015) i en nylig review-artikel gjort status over
ERM-konceptet og finder, at der er generel konsensus om, hvad der udgør ERM. De peger på 3 
nøgleelementer eller dimensioner: 1) håndtering af virksomhedens risici som en portefølje af risici, 2)
integrationen af risikostyring i virksomhedens strategiske processer og beslutninger, og 3) opfattelsen af 
risiko som to-sidet, altså indeholdende såvel en tabs- som en gevinst-mulighed. De peger mere specifikt 
på behovet for forskning i værdien af ERM, på udfordringer relateret til aggregeringstanken (portefølje), 
betydningen af subjektivitet og bias i risikoopfattelser hos risk managers og ledere (tab/mulighed), 
implementeringsprocesser og ikke mindst, forhold af betydning for integrationen i virksomhedens 
strategiske processer. Jeg ser nedenfor nærmere på, hvad den senere litteratur har at sige om disse 3 
nøgleelementer eller dimensioner. 
148
Portefølje-tanken 
Selv om ideen om at aggregere håndteringen af samtlige en organisations (identificerede) risici, 
principielt udgør et helt centralt argument for den helhedsorienterede tanke, får det begrænset 
opmærksomhed i litteraturen. Det kan muligvis skyldes, at selve ideen afspejler et teknisk-økonomisk 
udgangspunkt, hvori risikoopfattelsen er rationaliseret og homogeniseret. (Bromiley et al., 2015) er selv 
inde på dette spor, og finder ideen om aggregering problematisk, fordi den implicit forudsætter, at risici 
er homogene størrelser, der ikke varierer og forandrer sig over tid. Hvis lederes forståelse af risiko 
ignorerer dette forhold, vil aggregering i sig selv kunne føre til fejlagtige responser. I forlængelse af 
dette har (Bromiley & Rau, 2016) argumenteret for, at virksomhederne bør være mere selektive og 
begrænse aktiviteten til strategiske risici i stedet for slavisk at følge ERM-konceptets anbefalinger om at 
identificere, analysere, prioritere og mitigere alle risici som en portefølje. I deres optik er portefølje- 
eller aggregeringstanken kontraproduktiv, fordi den forudsætter, at alle risici kan håndteres under et,
selv om risikoobjekter er forskellige. (Schiller & Prpich, 2014) anfører i en tilsvarende kritik, at 
konceptet bygger på den rationelle, men upraktiske forudsætning, at de mange forskelligartede risici en 
virksomhed møder kan håndteres ensartet. (Lee & Green, 2015) kritiserer, at tolkningen af ”enterprise 
risk” typisk lægges på aggregering af en række individuelle risici, hvormed man i deres optik mister 
”interconnectivity”, altså fokus på komplekse sammenhænge og interagerende påvirkninger. 
Integrationen i de strategiske processer
Som den anden dimension lægger ERM-paradigmet eksplicit en afgørende vægt på ledelsens rolle og 
koblingen til organisationens strategiske processer. Det er derfor ikke overraskende, at flere forskere har 
beskæftiget sig med de udfordringer, det indebærer. (Scheytt, Soin, Sahlin-Andersson, & Power, 2006)
peger på, at organisatorisk kapacitet til at håndtere og respondere på forskellige typer af usikkerhed er 
langt mere komplekst end blot at anvende de formelle teknikker korrekt. Kapacitet bestemmes i deres 
optik af praksisser, der øger den ledelsesmæssige opmærksomhed, responderer på forskellige værdier og 
koordinerer handlinger.  (Mikes, 2009) finder, at ERM advokeres som et strategisk 
ledelseskontrolsystem på linje med Balanced Scorecard. Hun finder endvidere, at penetrationen af 
ERM-tankesættet i organisationen afhænger af lederskab og politiske evner hos risk managers. Hun 
afdækker to typer af kulturer, hvor den ene ”ERM by the numbers” begrænser risikohåndteringen til 
finansielle og kvantificerbare risici, mens den anden type, ”holistic ERM”, inddrages i strategiske 
processer og opretholder en skepsis overfor kvantificering. Det er i sidstnævnte centralt, at topledelsen 
involveres aktivt, hvilket Mikes ser som afgørende for at udløse det strategiske potentiale. Risk 
Managers (Corporate Risk Officers, eller CRO’s, i Mikes terminologi) rolle var afgørende for 
virksomhedens ERM-ideologi. Mikes angiver også, at fordi ERM er, hvad hun ser som en ”spirende 
kontrolpraksis”, er det endnu uklart, om organisationer vil få fordele af at adoptere det. (Beasley, 
Branson, & Pagach, 2015) finder, at organisationer, der investerer i processer til indsamling af risiko-
information og har dedikerede diskussioner om informationen på topledelsesniveau, også får forbedret 
den strategiske værdi af ERM. De finder også, at intensiv uddannelse af topledere i ERM’s ideologi og 
praksis har stor betydning for ERM-aktiviteternes ”modenhed”. (Ballou & Heitger, 2005) peger på 
udfordringen med at opnå reelt sponsorskab fra topledelsen, og ser omfanget af især COSO’s 
rammeværk som potentielt begrænsende for virksomheder at implementere, specielt for mindre og 
mellemstore virksomheder. (Lee & Green, 2015) advokerer for, at der antages et ”systems thinking”-
perspektiv i ERM (COSO), fordi system-tænkningen efter deres opfattelse vil lede til et 
helhedsorienteret syn. Som nævnt i forrige afsnit, fandt (Meidell & Kaarbøe, 2017) i et case-studie, at 
virksomhedens ERM-funktion overfor topledelsen primært advokerede for at ”sælge” behovet for nye 
risikostyrings-teknologier, og horisontalt i organisationen for at få andre på samme niveau til at udnytte 
de indsamlede risikoinformationer. (Bromiley & Rau, 2016) observerer, at ledere ofte ender med at gøre 
risikostyring til en massiv papir-eksercits, fordi de stirrer sig blinde på alle de ulykker, der kan ramme 
dem. (E. Aven & Aven, 2015) finder, at ERM-konceptets kobling til opfyldelsen af operationaliserede 
og relativt kortsigtede målsætninger kan være problematisk, fordi sådanne mål kan være 
suboptimerende i forhold til organisationens overordnede vision og dermed principielle strategiske 
målsætninger.  (Viscelli, Hermanson, & Beasley, 2017) finder, på baggrund af interviews med såkaldte 
ERM-champions, at den intenderede kobling mellem ERM og strategiske processer er meget begrænset. 
Forfatterne afdækker følgende årsager: kulturelle barrierer og implementeringsforberedelser, den 
ledelsesmæssige organisering af ERM-arbejdet, og at styringen af væsentlige risici i sig selv leder til en 
begrænsning af koblingen mellem strategi og ERM. (Miller, 2009) kritiserer, at moderne risikostyring 
primært fokuserer på beslutningstagen, hvor der også burde fokuseres på handling, fordi organisationer 
også responderer på risiko gennem deres handlinger. Han kritiserer også, at det i for høj grad 
forudsættes, at risiko reflekterer en given sandsynlighedsfordeling, og peger på, at verden er kompleks 
og derfor ofte umulig at kvantificere. Han udfordrer endvidere, at megen moderne 
risikostyringsforskning anskuer organisationer som om de er entydige beslutningstagere. (Kirkpatrick, 
2009) peger på, at en central årsag til, at mange virksomheder blev ramt af finanskrisen, var mangelfuld 
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”interconnectivity”, altså fokus på komplekse sammenhænge og interagerende påvirkninger. 
Integrationen i de strategiske processer
Som den anden dimension lægger ERM-paradigmet eksplicit en afgørende vægt på ledelsens rolle og 
koblingen til organisationens strategiske processer. Det er derfor ikke overraskende, at flere forskere har 
beskæftiget sig med de udfordringer, det indebærer. (Scheytt, Soin, Sahlin-Andersson, & Power, 2006)
peger på, at organisatorisk kapacitet til at håndtere og respondere på forskellige typer af usikkerhed er 
langt mere komplekst end blot at anvende de formelle teknikker korrekt. Kapacitet bestemmes i deres 
optik af praksisser, der øger den ledelsesmæssige opmærksomhed, responderer på forskellige værdier og 
koordinerer handlinger.  (Mikes, 2009) finder, at ERM advokeres som et strategisk 
ledelseskontrolsystem på linje med Balanced Scorecard. Hun finder endvidere, at penetrationen af 
ERM-tankesættet i organisationen afhænger af lederskab og politiske evner hos risk managers. Hun 
afdækker to typer af kulturer, hvor den ene ”ERM by the numbers” begrænser risikohåndteringen til 
finansielle og kvantificerbare risici, mens den anden type, ”holistic ERM”, inddrages i strategiske 
processer og opretholder en skepsis overfor kvantificering. Det er i sidstnævnte centralt, at topledelsen 
involveres aktivt, hvilket Mikes ser som afgørende for at udløse det strategiske potentiale. Risk 
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Managers (Corporate Risk Officers, eller CRO’s, i Mikes terminologi) rolle var afgørende for 
virksomhedens ERM-ideologi. Mikes angiver også, at fordi ERM er, hvad hun ser som en ”spirende 
kontrolpraksis”, er det endnu uklart, om organisationer vil få fordele af at adoptere det. (Beasley, 
Branson, & Pagach, 2015) finder, at organisationer, der investerer i processer til indsamling af risiko-
information og har dedikerede diskussioner om informationen på topledelsesniveau, også får forbedret 
den strategiske værdi af ERM. De finder også, at intensiv uddannelse af topledere i ERM’s ideologi og 
praksis har stor betydning for ERM-aktiviteternes ”modenhed”. (Ballou & Heitger, 2005) peger på 
udfordringen med at opnå reelt sponsorskab fra topledelsen, og ser omfanget af især COSO’s 
rammeværk som potentielt begrænsende for virksomheder at implementere, specielt for mindre og 
mellemstore virksomheder. (Lee & Green, 2015) advokerer for, at der antages et ”systems thinking”-
perspektiv i ERM (COSO), fordi system-tænkningen efter deres opfattelse vil lede til et 
helhedsorienteret syn. Som nævnt i forrige afsnit, fandt (Meidell & Kaarbøe, 2017) i et case-studie, at 
virksomhedens ERM-funktion overfor topledelsen primært advokerede for at ”sælge” behovet for nye 
risikostyrings-teknologier, og horisontalt i organisationen for at få andre på samme niveau til at udnytte 
de indsamlede risikoinformationer. (Bromiley & Rau, 2016) observerer, at ledere ofte ender med at gøre 
risikostyring til en massiv papir-eksercits, fordi de stirrer sig blinde på alle de ulykker, der kan ramme 
dem. (E. Aven & Aven, 2015) finder, at ERM-konceptets kobling til opfyldelsen af operationaliserede 
og relativt kortsigtede målsætninger kan være problematisk, fordi sådanne mål kan være 
suboptimerende i forhold til organisationens overordnede vision og dermed principielle strategiske 
målsætninger.  (Viscelli, Hermanson, & Beasley, 2017) finder, på baggrund af interviews med såkaldte 
ERM-champions, at den intenderede kobling mellem ERM og strategiske processer er meget begrænset. 
Forfatterne afdækker følgende årsager: kulturelle barrierer og implementeringsforberedelser, den 
ledelsesmæssige organisering af ERM-arbejdet, og at styringen af væsentlige risici i sig selv leder til en 
begrænsning af koblingen mellem strategi og ERM. (Miller, 2009) kritiserer, at moderne risikostyring 
primært fokuserer på beslutningstagen, hvor der også burde fokuseres på handling, fordi organisationer 
også responderer på risiko gennem deres handlinger. Han kritiserer også, at det i for høj grad 
forudsættes, at risiko reflekterer en given sandsynlighedsfordeling, og peger på, at verden er kompleks 
og derfor ofte umulig at kvantificere. Han udfordrer endvidere, at megen moderne 
risikostyringsforskning anskuer organisationer som om de er entydige beslutningstagere. (Kirkpatrick, 
2009) peger på, at en central årsag til, at mange virksomheder blev ramt af finanskrisen, var mangelfuld 
kobling mellem virksomhedernes risikostyringsaktiviteter og corporate governance procedurer.  
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Risiko som både tab og mulighed 
Den tredje dimension knytter sig til inkonsistente opfattelser af usikkerhed og risiko som et vigtigt 
forhold, hvor det specielt er konflikter mellem det rationelle og det irrationelle, der er kernen. (Holt, 
2004) kritiserede tidligt, at usikkerhed og risiko i moderne risikostyring er orienteret om rationelt 
baserede kalkulationer, hvormed mange risikoaspekter efterlades uantastede. Holt kalder det rationelle, 
kalkulatoriske aspekt ”tamt”, i den betydning, at det tiltrækker lineære og planlægningsorienterede 
løsninger, og derved udelukker fantasien i udforskningen af kaotiske og uforudsigelige sammenhænge. 
(Williamson, 2007) kritiserer specifikt COSO’s 2004 rammeværk, og peger på, at COSO’s tabs-
orienterede definition af risiko leder opmærksomheden væk fra afsøgningen af muligheder og dermed 
ignorerer udforskningen af usikkerheder, der ligger udenfor dets rationelle system-perspektiv. (Gephart 
Jr., van Maanen, & Oberlechner, 2009) er inde på samme spor, og bemærker ligeledes, at opfattelsen af 
risiko som to-sidet har flyttet sig til en en-sidet tabsorienteret opfattelse af risiko. (Paape & Speklé, 
2012) fandt ikke evidens for, at anvendelsen af COSO’s rammeværk leder til forbedret udbytte af 
virksomhedernes ERM-aktivitet, og peger specifikt på, at COSO’s teknokratiske og mekanistiske 
paradigme formentlig er misvisende som grundlag for god risikostyring.  (Schiller & Prpich, 2014)
peger på, at ERM som koncept bygger på uhensigtsmæssige eller dårligt underbyggede forudsætninger. 
Herunder det forhold, at risici skal reduceres til rationaliserede størrelser udtrykt som sandsynligheder 
og konsekvens. I lighed med (Lundqvist, 2014) finder de også, at ERM-konceptet ikke er sensitivt over 
for forskelle i organisatorisk kontekst. (Blaskovich & Taylor, 2011) peger på, at måden ERM 
implementeres på har stor betydning for aktørernes evne til at frembringe meningsfuld information for 
beslutningstagen. De finder specifikt, at bias og subjektive risikoopfattelser især blandt de centrale 
aktører i risikovurderinger (risk managers), har stor betydning for, hvilke risici der prioriteres. Det leder 
f.eks. til, at finansielle risici får større opmærksomhed, hvis aktørerne har økonomisk-finansiel 
baggrund. De finder, at grupper med tværfunktionel baggrund giver en mere nuanceret tilgang i 
risikovurderinger.  
Begrebet ”risiko-appetit”, der i COSO kan forstås som den residuale risikoeksponering, en organisation 
ønsker at udsætte sig for, når den har vurderet og mitigeret sine risici, kan også anskues i forhold til 
risikoopfattelse. Begrebet kritiseres af blandt andet (Bromiley et al., 2015) for sin uklarhed. Michael 
Power finder, at risiko-appetit kan være et fundamentalt uanvendeligt begreb, fordi det bygger på en 
opfattelse af risikoeksponering som en definitiv og afgrænsningsbar størrelse, der rationelt kan 
fastlægges af topledelsen (Power, 2009). (T. Aven, 2013) anerkender også debatten om begrebets 
klarhed, og anbefaler, at begrebet kun anvendes i en bred forståelsesramme og som udtryk for at 
beskrive en organisations politik for at tage risiko. 
Man kan på ovenstående baggrund konstatere, at den praksisnære litteratur kredser omkring flere 
grundlæggende problematikker i konceptet, der på hver sin måde, direkte eller indirekte, har forbindelse 
til et af de tre grundlæggende aspekter, der blev præsenteret af (Bromiley et al., 2015). Men på samme 
tid stilles der ikke grundlæggende spørgsmål til selve det iboende konceptuelle rationale. Men det gør 
der til gengæld blandt forfattere, der er kritiske til de samfundsmæssige implikationer af moderne 
risikotænkning og til konceptets teoretiske fundament. 
Et samfundskritisk aspekt 
Fra et overvejende socioøkonomisk udgangspunkt har Michael Power gennem en årrække været en 
markant kritiker af de samfundsmæssige og politiske udviklinger, der har påvirket regulatorisk tænkning 
i retning af såkaldt risikobaserede styringsregimer. Med referencer til Becks tese om risikosamfundet 
(Beck, 1992) problematiserer han under overskriften ”Audit Society” modernitetens tendens til at ville 
håndtere risiko gennem ”kontrol af kontrollen”(Power, 1997b), (Power, 1997a). Han henviser hermed til 
fremvæksten af egenkontrol-systemer, hvor organisationen (kontrolobjektet) kontrollerer sig selv på 
baggrund af et auditeret, valideret og godkendt ledelsessystem. Det leder i Powers optik til, at 
”compliance” til systemet bliver mere centralt end boniteten af de processer, der er systemets genstand. 
Hans pointe er således, at efterlevelse af systemkrav risikerer at være vigtigere end at indsamle og agere 
på informationer og indsigter, der har betydning for beslutningstagen. Power betegner i senere kritik den 
moderne risikostyring som risikostyring af alting og ingenting (Power, 2004), (Power, 2009). I dette 
umiddelbare paradoks mellem alt og intet ligger der dels en kritik af tendensen til at applicere 
risikobaseret tænkning på stort set alt, og dels at samme tænkning sammen med koncepternes 
indbyggede effekt på ansvarliggørelse ikke leder til reel udforskning af usikkerhed og risici. Power ser 
det, han kalder ”organized uncertainty” (Power, 2007), altså den allestedsnærværende tendens til 
rationalisering og strukturering af usikkerhed i form af risikostyring, som kontraproduktiv i forhold til 
organisationers beslutningsprocesser, og beklager at disse tendenser udkonkurrerer værdifuld 
professionel vurderingsevne (”judgment”). I Powers optik er den moderne risiko-organisering således 
ikke befordrende for god risikohåndtering. Powers kritik af det iboende ansvarliggørelses-perspektiv er 
også berørt af andre. (Tekathen & Dechow, 2013) finder på baggrund af et case-studie, at ERM som 
praktiseret ikke leder til en gennemgående forståelse af virksomhedens aktiviteter, men snarere fremmer 
en stræben efter ansvarliggørelse af involverede aktører fremfor en stræben efter forbedrede resultater 
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Den tredje dimension knytter sig til inkonsistente opfattelser af usikkerhed og risiko som et vigtigt 
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baserede kalkulationer, hvormed mange risikoaspekter efterlades uantastede. Holt kalder det rationelle, 
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paradigme formentlig er misvisende som grundlag for god risikostyring.  (Schiller & Prpich, 2014)
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beslutningstagen. De finder specifikt, at bias og subjektive risikoopfattelser især blandt de centrale 
aktører i risikovurderinger (risk managers), har stor betydning for, hvilke risici der prioriteres. Det leder 
f.eks. til, at finansielle risici får større opmærksomhed, hvis aktørerne har økonomisk-finansiel 
baggrund. De finder, at grupper med tværfunktionel baggrund giver en mere nuanceret tilgang i 
risikovurderinger.  
Begrebet ”risiko-appetit”, der i COSO kan forstås som den residuale risikoeksponering, en organisation 
ønsker at udsætte sig for, når den har vurderet og mitigeret sine risici, kan også anskues i forhold til 
risikoopfattelse. Begrebet kritiseres af blandt andet (Bromiley et al., 2015) for sin uklarhed. Michael 
Power finder, at risiko-appetit kan være et fundamentalt uanvendeligt begreb, fordi det bygger på en 
opfattelse af risikoeksponering som en definitiv og afgrænsningsbar størrelse, der rationelt kan 
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også berørt af andre. (Tekathen & Dechow, 2013) finder på baggrund af et case-studie, at ERM som 
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eller compliance. Efter deres opfattelse indeholder COSO et grundlæggende element af monitorering af, 
hvor vidt involverede aktører udfører deres opgaver effektivt. 
Den mere overordnede kritik, der er rejst af Michael Power og andre, jf. ovenfor, synes at samle sig 
omkring aspekter, der indeholder paradoksale træk. For det første kan man se henvisningen til 
compliance og ansvarliggørelse som en paradoksal motivation, når det holdes op mod risikostyringens 
officielle sigte om målopfyldelse og værdiskabelse. For det andet stilles der spørgsmålstegn ved, om 
tankesættets iboende rationelle orientering er befordrende for at udforske usikkerhed og 
uforudsigelighed, fordi det afspejler en oplevelse af verden som statisk, og hvor fremtiden kan 
konstrueres og planlægges, selv om vi ved, at verden er dynamisk og kompleks. Paradokset mellem 
statik og dynamik har således betydning for målet om strategisk kobling og integration, der jf. 
(Bromiley et al., 2015) er et centralt grundelement i ERM-paradigmet. Det udfordrer som det tredje 
opfattelsen af, hvad strategisk ledelse er, og dermed også det ledelsesmæssige og organisatoriske 
tankesæt. Jeg ser nedenfor nærmere på, hvad litteraturen har at sige om disse forhold.  
Andre rationaler end det officielle
Flere forskere hæfter sig ved, i lighed med bidragene fra mit eget arbejde i artiklerne i kapitel 4 og 5, at 
motiv-forskelle mellem den helhedsorienterede risikostyrings officielle sigte på værdiskabelse og 
virksomheders reelle bagvedliggende drivkræfter til at implementere ERM, kan have betydning for 
risikostyringens anvendelighed. I den sammenhæng noterede (Mackay & Sweeting, 2000) allerede 
meget tidligt på baggrund af 6 konkrete cases, at den centrale drivkraft for lederes engagement i 
helhedsorienteret risikostyring er frygten for medieeksponering af for dårlig risikohåndtering. De
foregriber hermed (Power, Scheytt, Soin, & Sahlin, 2009)’s påpegning af omdømme-risici 
(”reputational risks”) som en organiserende faktor i organisationers adoptering af 
risikostyringskoncepter. (Huber & Scheytt, 2013) er spørgende til, hvordan risikostyring har kunnet 
fastholde sin vigtighed, trods det forhold, at det viste sine svagheder i forbindelse med finanskrisen. De 
tager for givet, at risikostyring som koncept ikke fungerer, men undrer sig over, at ideen trods dette 
langt fra er død.  De argumenterer for, at risikodiskursen (og teknologierne) i sig selv skaber en 
magtbase for beslutningstagere, fordi de kan italesætte risiko som undtagelser, og på den baggrund 
bestemme hvilke risici, der er vigtige. I det perspektiv bliver den magtbase som ”retten” til at definere 
risiko langt vigtigere end effektiviteten af risikostyrings-konceptet.  Andre forfattere peger på, at målet 
om at være ”compliant” til omverdenens regulatoriske og moralske forventninger er blevet vigtigere end 
målet om værdiskabelse. (Kaplan & Mikes, 2012) finder, at risikostyring alt for ofte håndteres som et 
compliance-spørgsmål. Det findes problematisk, fordi en sådan regel-baseret risikostyring ikke vil 
bidrage til at undgå store tab og katastrofer. De peger på behovet for åbne og konstruktive 
konversationer om risiko i forhold til strategiske valg. De argumenterer også for, at fordi risikostyring –
som følge af den tabsorienterede vinkel – er meget anderledes end strategisk ledelse, må virksomheder 
skabe en separat funktion, der samler strategi og den eksternt relaterede risikostyring under et. De 
finder, at virksomheder, der havde etableret en sådan funktion, samtidig var de virksomheder, der 
klarede finanskrisen bedst, mens virksomheder, der håndterede risikostyring fra et compliance-
perspektiv, også var dem, der fejlede. (Lundqvist, 2015) foreslår, at corporate governance-dagsordenen 
med sit indbyggede compliance-perspektiv, ofte er bestemmende for beslutninger om at implementere 
ERM. (Arena, Arnaboldi, & Azzone, 2010) fandt i en sammenlignende analyse af 3 cases, at ERM 
typisk implementeres på måder, der afviger fra den formelle konceptualisering, og at praksis er 
forskellig fra virksomhed til virksomhed. Forskellighederne tilskrives forskelle i organisationernes 
risikostyrings-rationaler (drivkræfter), der er påvirket af opfattelserne hos de risikostyringseksperter, der 
er centrale for ERM-processen og af de grundlæggende ideologier i de teknologier, virksomheden 
bringer i anvendelse, herunder om disse er kvantitativt eller kvalitativt orienteret.  
En foreløbig opsummering 
Fra ovenstående gennemgang af den senere litteratur står det klart, at virksomhedernes motivationer for 
at adoptere ERM som ledelseskoncept er meget forskellige, og at de ofte afviger fra det formelle 
konceptuelle formål. Det har konsekvenser for, om og hvordan organisationerne arbejder med at søge 
indsigt i fremtiden. Den organisatoriske opfattelse af usikkerhed og risiko fremtræder ligeledes variable, 
og sådanne forskelle har betydning for, hvordan (og om) tankesættet integreres i strategiprocesser og 
strategisk ledelse. Det fremgår, at meget af den ”forbedrende” forskning i praksis er ret metodepræget 
eller teknisk orienteret. Der er dog yderligere aspekter, som kun berøres sporadisk i litteraturen, og det 
er de ”dybere” organisatoriske betydninger af den helhedsorienterede ideologi. Hvis man som jeg ser 
risiko som primært socialt konstrueret, er de sociale – eller rettere de processer, der udvikler sig i 
organisationen og mellem organisatoriske aktører, ret relevante. Jeg ser nedenfor nærmere på de bidrag, 
der kan fremdrages. 
Organisatoriske processer og ERM’s normative karakter 
En bekymring, der tegner sig i litteraturen er, hvordan man kan få risikostyringsprocesserne bragt væk 
fra tabeller og regneark og over i et udforskende perspektiv. Der kan i den sammenhæng spores en øget 
opmærksomhed på vigtigheden af risiko-konversationer (”risk talks”), et forhold som (Holt, 2004)
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eller compliance. Efter deres opfattelse indeholder COSO et grundlæggende element af monitorering af, 
hvor vidt involverede aktører udfører deres opgaver effektivt. 
Den mere overordnede kritik, der er rejst af Michael Power og andre, jf. ovenfor, synes at samle sig 
omkring aspekter, der indeholder paradoksale træk. For det første kan man se henvisningen til 
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bestemme hvilke risici, der er vigtige. I det perspektiv bliver den magtbase som ”retten” til at definere 
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compliance-spørgsmål. Det findes problematisk, fordi en sådan regel-baseret risikostyring ikke vil 
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som følge af den tabsorienterede vinkel – er meget anderledes end strategisk ledelse, må virksomheder 
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finder, at virksomheder, der havde etableret en sådan funktion, samtidig var de virksomheder, der 
klarede finanskrisen bedst, mens virksomheder, der håndterede risikostyring fra et compliance-
perspektiv, også var dem, der fejlede. (Lundqvist, 2015) foreslår, at corporate governance-dagsordenen 
med sit indbyggede compliance-perspektiv, ofte er bestemmende for beslutninger om at implementere 
ERM. (Arena, Arnaboldi, & Azzone, 2010) fandt i en sammenlignende analyse af 3 cases, at ERM 
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risikostyrings-rationaler (drivkræfter), der er påvirket af opfattelserne hos de risikostyringseksperter, der 
er centrale for ERM-processen og af de grundlæggende ideologier i de teknologier, virksomheden 
bringer i anvendelse, herunder om disse er kvantitativt eller kvalitativt orienteret.  
En foreløbig opsummering 
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at adoptere ERM som ledelseskoncept er meget forskellige, og at de ofte afviger fra det formelle 
konceptuelle formål. Det har konsekvenser for, om og hvordan organisationerne arbejder med at søge 
indsigt i fremtiden. Den organisatoriske opfattelse af usikkerhed og risiko fremtræder ligeledes variable, 
og sådanne forskelle har betydning for, hvordan (og om) tankesættet integreres i strategiprocesser og 
strategisk ledelse. Det fremgår, at meget af den ”forbedrende” forskning i praksis er ret metodepræget 
eller teknisk orienteret. Der er dog yderligere aspekter, som kun berøres sporadisk i litteraturen, og det 
er de ”dybere” organisatoriske betydninger af den helhedsorienterede ideologi. Hvis man som jeg ser 
risiko som primært socialt konstrueret, er de sociale – eller rettere de processer, der udvikler sig i 
organisationen og mellem organisatoriske aktører, ret relevante. Jeg ser nedenfor nærmere på de bidrag, 
der kan fremdrages. 
Organisatoriske processer og ERM’s normative karakter 
En bekymring, der tegner sig i litteraturen er, hvordan man kan få risikostyringsprocesserne bragt væk 
fra tabeller og regneark og over i et udforskende perspektiv. Der kan i den sammenhæng spores en øget 
opmærksomhed på vigtigheden af risiko-konversationer (”risk talks”), et forhold som (Holt, 2004)
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tidligt pegede på fra et psykoanalytisk udgangspunkt, men som formentlig i lyset af risikostyringens 
dominerende teknisk-økonomiske orientering er gået relativt ubemærket hen. Holt (ibid.) anfører, at 
hvor den konventionelt udførte risikostyring er ude af stand til andet end at bidrage til tekniske 
manøvrer orienteret på lineære løsninger, vil brugen af konversationer bidrage til at opløse den frygt, 
der indtræder, når man konfronteres med usikkerhed i beslutningstagen. Hans pointe er, at ved at tale
om flertydigheder, ambivalens og årsager til organisatorisk rigiditet, vil man også udforske baggrunden 
for selvsamme frygt (Holt, 2004, p.265). Kendetegnede for Holts tankesæt er således, at risiko-
konversationer kan nedtone den snævre, kalkulativt baserede anskuelse af usikkerhed, fordi det kan øge 
det organisatoriske samspil og fantasien mellem involverede aktører og give en mere proaktiv afsøgning 
af kompleksitet og usikkerhed. I de seneste år har andre hægtet sig på tankesættet om konversation frem 
for rapporter, heriblandt (Mikes, 2016) og (Arena, Arnaboldi, & Palermo, 2017). (Jordan, Jørgensen, & 
Mitterhofer, 2013) har specifikt set på brugen af ”risk mapping”, dvs. kortlægningen af sandsynlighed 
og konsekvens af identificerede risici i en matrix, som en strategi for repræsentation, der øger aktørernes 
interaktioner mellem tekst og konversation. (Jordan et al., 2013) finder også, at hvis man udvider 
matricerne med en mulighedsdimension (risk-opportunity maps), giver det aktørerne øget 
opmærksomhed på at udforske muligheder. (Tekathen & Dechow, 2013) finder i deres case studie 
tilsvarende tegn på, at risikostyringen kan forstærke det organisatoriske engagement med usikkerhed, 
men kun hvis de organisatoriske processer håndteres som kreative, eksperimenterende og udforskende 
reflekterende processer (Tekathen & Dechow, 2013, p. 118). (Lundqvist, 2014) efterlyser bedre 
konsistens i definitionen af ERM-konceptet, men peger i lighed med (Bromiley et al., 2015) også på 
behovet for mere viden om implementeringsprocesser. (Millo & MacKenzie, 2009) mener, med 
udgangspunkt i finansiel risikostyring, at risikostyrings-koncepterne har deres styrke i kommunikative 
aspekter internt i organisationen (”social usefulness”), men også at konceptet ikke bidrager væsentligt til 
virksomhedernes evne til at forudsige fremtiden.  De peger endvidere på, at øget brug af ekspert-viden 
kan substituere for metodernes manglende præcision. 
(Dickinson, 2001) lagde i konceptets tidlige stadier stor vægt på ledelsens rolle. Med udgangspunkt i 
konceptets præskription om forankring i topledelsen, peger han på den ledelsesmæssige forpligtelse, der 
ligger i at fastlægge ERM-politikken og ikke mindst den tilhørende organisatoriske struktur. Men selv 
om den ledelsesmæssige rolle indgår som et helt centralt element for de konceptuelle strukturer, ofres 
den ikke megen opmærksomhed i litteraturen. En stor del af forskningen lægger vægten på 
organisatoriske mellemniveauer, og måske ikke specielt overraskende på de aktører, der organisatorisk 
tildeles ansvaret for risikostyringsarbejdet (risk managers, CRO’s). I (Arena et al., 2017)’s case-studier 
finder man, at arbejdet ikke integreres i forhold til de ledelsesmæssige processer, men i praksis kører 
rundt i egne cirkler. Men at ledelsen har betydning i at balancere et innovativt tankesæt med mere 
strukturerede ledelseskontrolsystemer og risikostyring, har (Gurd & Helliar, 2017) undersøgt i to case-
studier, hvor de fandt, at en sådan balance kunne opnås, når ledere støttede innovation som en 
grundlæggende organisatorisk værdi, mens de samtidig kunne fastholde centrale administrative 
kontrolsystemer. Et specielt aspekt hos (Gurd & Helliar, 2017) var, at folk med rod i økonomistyringens 
kontekst ikke spillede nogen fremtrædende rolle i processerne.   
I det organisatoriske perspektiv er aktørfeltet selvfølgelig yderst relevant. (Arena et al., 2010) udpegede 
4 organisatoriske grupperinger, der på forskellig vis spiller en rolle i risikostyringsprocesserne. Først 
ledelsen, der lægger ideologien og tilskriver værdierne (lidt eller mere). Derpå de aktører, der arbejder 
med risikostyringen i organisationen, i (Arena et al., 2010)’s terminologi ”uncertainty experts” (CRO’s, 
risk managers), dertil en tredje gruppering, nemlig intern revision, og så endelig aktører med rod i 
økonomistyringens kontekst (”management accountants”). Forfatterne undersøger 3 cases i et 
langtidsstudie, og finder overordnet, at ERM blev realiseret forskelligt mellem de 3 organisationer, og 
ser forskellene som funderet i 3 forskellige dimensioner, henholdsvis ”risk rationalities” (motiver og 
drivkræfter), ”uncertainty experts” og endelig valget af teknologier. Hvad angår drivkræfter og 
rationaler grupperede de forskelle i konceptualiseringen af risiko i tre grupper, henholdsvis compliance, 
corporate governance og pervasive performance (sidstnævnte forstået som den insisteren individer 
lægger). Typen af eksperter påvirkede prioriteter og tilgang, men medførte også forskellige 
begrænsninger i deres respektive frihedsgrader og organisatoriske gennemslagskraft. Eksperternes roller 
og de indbyggede rationaliteter havde (naturligt nok) klar indflydelse på teknologivalg, men også den 
modsatte vej. Studiet har fokus på organisatorisk mellemniveau, og ikke topledelsens rolle i 
processerne. Men de konkluderer afslutningsvis, at de interaktioner, der påvises aktørerne imellem, 
kalder på forskning, der inddrager folks adfærd og deres indbyrdes interaktioner (Arena, Arnaboldi, & 
Azzone, 2010, p.673).   
I en del af den nyere ERM-forskning synes der således at være en stigende opmærksomhed på, at 
moderne organisatorisk risikostyring vanskeligt kan bidrage til reel udforskning af usikkerhed og risiko, 
hvis den anskues fra et instrumentelt og mekanistisk udgangspunkt. En mere frugtbar tilgang synes at 
ligge i opmærksomhed på de løbende organisatoriske processer og risiko-konversationer.  Og i den 
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sammenhæng er aktørernes indbyrdes roller og ikke mindst ledernes engagement og aktive involvering
central. Men derudover stilles der også spørgsmålstegn ved det teoretiske fundament for ERM-
konceptet, idet dets normative og præskriptive karakter tilsyneladende bygger på en række antagelser, 
der ikke er etableret på baggrund af organisationsteoretiske overvejelser. 
(Bromiley et al., 2015) pegede i deres opsamlingsartikel således også på, at der udover den overordnede 
formelle konsensus om ERM’s 3 dimensioner, er mange områder, hvor der ikke eksisterer et 
videnskabeligt fundament under ideologien i ERM. Den vinkel har også interesseret (Schiller & Prpich, 
2014), der har anført, at ERM-konceptet bygger på alt for svage organisationsteoretiske forudsætninger, 
og at man ukritisk blander alt muligt sammen, hvilket leder til ufølsomhed over for den specifikke 
organisatoriske kontekst. Forfatternes pointe er, at viden- og læringsperspektiver, der bør være centrale 
elementer i udforskende risikostyringsarbejde, ikke stimuleres gennem koncepterne. (Schiller & Prpich, 
2014) anbefaler specifikt, at det teoretiske grundlag baseres på Nonakas videnskabelsesteori (Nonaka, 
1994), fordi den anskuer organisationer som viden-skabende. Af betydning for de intra-organisatoriske 
processer, peger (Schiller & Prpich, 2014) endvidere på, at forskellige motiver i konversationerne 
mellem organisationens aktører kan påvirke processer og risikoinformationer, fordi meget forbliver 
ufortalt, ændret, nedspillet osv. Man kan sige, at de tillægger de organisatoriske interaktioner og 
skyggeprocesser, der er påpeget af (Stacey, 2007), betydning for vidensopbygning og læring.  
Det er således et helt andet og udfordrende perspektiv end det præskriptive og instrumentelle ”if-then” 
perspektiv, der er indlejret i den konceptuelle grundtanke, fordi det indeholder en langt mere kompleks 
anskuelse af det organisatoriske liv og af omverdenens dynamikker. Det stiller helt anderledes krav til 
lederes involvering og engagement i processerne. Det betyder, at man ikke blot kan beslutte at 
implementere et ERM-koncept og derpå delegere aktiviteterne til udvalgte organisatoriske aktører, og så 
forvente, at tingene kører af sig selv. Lederne er nødt til selv at være aktivt og dynamisk involveret i den 
løbende proces, sådan som det principielt og formelt også indgår i ERM-ideologien. Men som det 
indikeres fra ovenstående, er det øjensynlig ikke sådan i praksis, fordi der anlægges en række andre 
motiver og et instrumentelt syn på den ledelsesmæssige rolle. Hvorfor det er tilfældet, og hvorvidt det er 
en realistisk mulighed at ændre på dette i en rationelt betonet organisatorisk verden, vil jeg reflektere 
mere over i afhandlingens afsluttende kapitel.
For oversigtens skyld er hovedpunkterne i den eftertænksomme litteratur samlet op i tabel 4, der 
følger på de følgende 3 sider.  
Tabel 4: Overblik over den kritiske og eftertænksomme litteratur (næste 3 sider) 
Bromiley et al’s 3 ERM-dimensioner Organisatoriske dimensioner
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Sammenfattende refleksioner på baggrund af litteraturen i kapitel 6 
Den kritik og eftertænksomhed, der har meldt sig i ERM-litteraturen specielt efter finanskrisen, samler
sig dels om koblingerne mellem samfundsmæssige udviklinger, der drejer såvel regulatorisk aktivitet
som responsen til eksterne forventninger i retning af at gøre risikostyringsregimerne til instrumenter for 
det man kan kalde distribueret ansvarliggørelse og til legitimering af at have gjort det ”nødvendige”.
Som Michael Power har gjort opmærksom på, påvirker de tendenser måden, hvorpå virksomheders 
risikostyringsaktiviteter italesættes og praktiseres, idet virksomhedernes motiver og drivkræfter ledes i 
retning af opnåelse af ”compliance” til ydre forventninger, snarere end at anvende aktiviteterne til 
udforskning af usikkerhed og risiko. Dermed nedtones ambitionen om at anvende ERM-koncepterne 
som værktøjer, der kan bidrage til virksomhedernes værdiskabelse. Når motiverne afviger fra det 
konceptuelle formål, må det således logisk også bidrage til, at den i forvejen vanskelige opgave med at
etablere empirisk evidens for risikostyringens effektivitet bliver endnu vanskeligere. Bestræbelserne på 
at etablere empirisk evidens på baggrund af store uhomogene populationer og generelle 
nøgletalsbetragtninger, er i hele taget tvivlsomme, fordi de negligerer det grundlæggende udgangspunkt, 
nemlig relationen til den enkelte virksomheds målsætninger og til risikostyringens eventuelle påvirkning 
på den enkelte virksomheds beslutninger. Man er, som jeg ser det, nødt til at undersøge processer og 
effekter på mikro-niveau frem for uklare generaliseringer på makro-niveauet.   
Men selv når virksomhederne ønsker at frigøre sig fra det krydspres, de i risikostyringens lys påføres 
mellem ydre forventninger og deres indre stræben efter værdi, peger den eftertænksomme litteratur også 
på en række udfordringer. Ud over de bidrag, der har metode- og designpræget karakter, kan andre 
bidrag siges at pege på forhold af ideologisk karakter, fordi de handler om ledelsesmæssige og 
organisatoriske kontraster mellem opfattelsen af risiko og usikkerhed som noget kvantificerbart og 
definitivt eller som felter, der præges af komplekse ydre sammenhænge som indre interaktioner, hvortil 
det ikke er muligt at finde endegyldige svar. Betydningen af sådanne kontraster træder i stigende 
omfang frem i de senere års litteratur, hvor forhold som ERM-konceptets indbyggede forestilling om, at 
alle er ens og kan behandles ens, problematiseres. I kontrast til denne forestilling, viser flere af de 
forskningsmæssige bidrag, at ERM-tankesættet udmøntes på mange forskellige måder i 
virksomhederne, en forskellighed, der netop afhænger af de ideologier, der kendetegner de respektive 
organisationer. Og da ideologier (eller kulturer) påvirkes af organisationens aktører, hvoriblandt lederne 
spiller en central rolle, sætter det de organisatoriske processer i et centralt lys, hvis man skal gøre sig 
håb om at ændre den instrumentelle opfattelse af risikostyring som regneark og rapportering til et 
perspektiv, hvor fremtidens uforudsigelighed udforskes. Som det fremgår, præges debatten i dele af 
ERM-litteraturen mere og mere af betydningen af de organisatoriske processer og konversationer om 
risiko fremfor en fortsættelse af den mekanistiske opfattelse, der længe har kendetegnet aktiviteterne.    
Hvis vi i en videre tolkning af ovenstående forskningsmæssige bidrag tager udgangspunkt i de tre 
nøgleelementer eller dimensioner, der er opstillet af (Bromiley et al., 2015), altså portefølje-tanken, 
strategisk integration og tabs-/mulighedsopfattelsen af risikobegrebet, og sammenholder det med 
synspunktet om ERM’s manglende organisationsteoretiske fundament, fremkommer der flere 
problematikker. Problematikkerne relaterer dels til det konceptuelle indhold, men også til de 
organisatoriske praksisser, der synes at have udviklet sig i takt med konceptets institutionalisering. 
Risikostyring som portefølje
For det første kan man sige, at konceptets portefølje-tanke bygger på den rationelle, men uantastede 
grundantagelse, at alle en organisations identificerede risici kan aggregeres uden hensyntagen til deres 
indbyggede forskelligheder og varierende tidsrammer. Men det er i praksis en umulig opgave, netop 
fordi risikoobjekterne er forskellige og indeholder forskellige grader af forudsigelighed og udvikler sig 
forskelligt over tid. Samtidig indeholder portefølje-tanken en grundantagelse om, at en organisations 
risikoeksponering kan ses som en definitiv afgrænset størrelse. Et forhold, der udtrykkes gennem ideen
om en målsat organisatorisk risiko-appetit, hvori man antages at kende omfanget af den residuale risiko,
der er tilbage, når risikoresponser er besluttet og iværksat. Problemet her er, at man så antager, at vores 
risiko-viden kan gøres absolut og endelig. Men sådan er virkeligheden ikke, fordi vi med den antagelse 
har afgrænset os til at se på ”det vi ved, vi ved” og muligvis også på ”det vi ved, vi ikke ved”. Men de 
andre felter af det såkaldte Johari-vindue4, altså de for os ukendte områder af viden, ignoreres dermed.
Dermed overlades risikostyringens fokus til det umiddelbart synlige og identificerbare, men undlader at 
udforske og forholde sig til det ukendte.   
Strategisk integration
Ideen om risikostyringens kontinuerlige integration i organisationens strategiske processer synes også at 
byde på visse problematiske antagelser. I hvert fald peger litteraturen på, at integrationen er vanskelig at 
få til at fungere i praksis. Det kan formentlig blandt andet tillægges en begrænset ledelsesmæssig 
opmærksomhed på, hvad en aktiv integration betyder i samspillet mellem strategiske processer og 
inddragelsen af de informationer som risikostyringen frembringer. Måden processerne organiseres på, 
4 Se f.eks. Joseph Luft (1969), “Of Human Interaction: The Johari Model”
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må således tillægges betydning. Organiseres arbejdet f.eks. om kvartalsvise rapporter uden der samtidig 
etableres dynamiske dialoger mellem ledere og eksperter, er det vanskeligt at se, hvordan 
risikostyringen skal bidrage til udvikling af et udforskende perspektiv. Et helt centralt forhold er selve 
strategiforståelsen, såvel konceptuelt som i virksomhedernes praksisser. For eksempel synes COSO’s 
strategiforståelse at være grundlagt på et statisk billede af rational kausalitet mellem strategiske 
beslutninger og udfald, selv om såvel forskning som erfaringen fortæller os, at strategi i praksis ikke er 
en fast størrelse, men noget der over tid udfolder sig langt mere emergent og dynamisk. Samme 
forståelse kan siges at være kendetegnende for mange lederes syn på strategisk ledelse. Så hvis vi både 
konceptuelt som i den organisatoriske praksis håndterer strategi som en forudsigelig sammenhæng 
mellem beslutning og udkomme, og tilknytter risikoinformationer ud fra samme statiske opfattelse, 
institutionaliserer vi en styringslogik og nedtoner en udforskning af den dynamik og kompleksitet som 
usikkerhed og risiko næres af.   
Tab og vind 
Endelig kan man sige, at selv om man i den konceptuelle grundfilosofi formelt søger at inddrage en to-
sidet risikoopfattelse, skinner det igennem, at opfattelsen såvel i den konceptuelle forståelse som i 
praksis har udviklet sig til udelukkende at prioritere risiko fra et tabsperspektiv. Risiko er i den 
forretningsmæssige forståelse noget negativt. Det er hændelser, der kan påvirke udkommet af vores 
beslutninger negativt, så vi ikke når vores mål. Fra den synsvinkel bliver risikostyringens fokus rettet 
mod værdibevarelse frem for værdiskabelse. Accepterer man den påstand, synes det nærliggende at tage 
ræsonnementet et skridt videre, fordi værdiskabelsesperspektivet måske netop er der perspektiv, der 
stimulerer til strategisk integration. Hvis risikostyringen omvendt er organiseret fra et 
tabsundgåelsesperspektiv, bliver det efter min opfattelse langt nemmere gjort til et bureaukratisk 
vedhæng til de strategiske processer frem for at være integreret i processerne.  Man kan her måske også 
tillægge den mulighed, at den tabsorienterede forståelse af risikostyringen gør, at tankesættet simpelthen 
ikke er tiltrækkende nok for det strategiske ledelsesniveau, der i sagens natur har fokus på udvikling og 
værdiforøgelse. Ud fra en sådan defensiv opfattelse, bliver det formentlig helt uundgåeligt, at de 
strategiske ledere henviser risikostyringen til virksomhedens bureaukratiske aktører, så omverdenens 
krav og forventninger kan efterleves, men så heller ikke mere.  
Sådanne overvejelser om strategisk ledelse og organisatoriske processer er afsættet for afhandlingens 
sidste artikel, der følger i kapitel 7.  
7. Artiklen “Shake up the paper tiger: Encounters with Enterprise 
Risk Management in a large Danish company.” (WIP 2018)
Specielt den ene af projektets to case-virksomheder har jeg haft mulighed for at holde en tæt kontakt til 
over en meget lang periode. Kontakten var i særdeleshed tæt i perioden 2004 og frem til 2010/2011, 
hvor jeg fulgte virksomhedens implementering og arbejde med et helhedsorienteret 
risikostyringskoncept. Senere har en række større organisatoriske ændringer betydet, at kontakten er 
blevet væsentlig mindre. 
Undervejs i projektets forløb har mit eget tankesæt flyttet sig til en større opmærksomhed på 
betydningen af organisatoriske processer i forhold til vores måde at opfatte strategisk ledelse og 
udkommet af strategiske beslutninger på. Selv om min praktiske ledelseserfaring burde skærpe min 
opmærksomhed på, at strategier sjældent udfolder sig som forudsat, har jeg nok ubevidst delt den 
konventionelle rationelle opfattelse af, at man som leder kan designe fremtiden. Men den antagelse er 
blevet udfordret i projektets gang, og medførte, at jeg i overvejelserne om belysningen af 
forskningsspørgsmål 3 har valgt at trække på Ralph Staceys teorier om strategisk ledelse og komplekse 
responsive processer i belysningen af ERM-projektet i den virksomhed, der benævnes TSE i artiklen.   
Case-virksomheden er interessant i den sammenhæng, fordi det er en organisation, der historisk har 
været besjælet af både en stærk autokratisk, men også entreprenørisk og risikovillig tilgang til 
strategiske beslutninger samtidig med, at dens ideologier præges af et grundfæstet rationalistisk 
tankesæt. Den ledelsesmæssige antagelse, der lå til grund for beslutningen om at implementere et 
helhedsorienteret risikostyringskoncept, kan ses som et eksempel på tiltroen til rationel kausalitet, hvor 
man først og fremmest opfattede ERM som et koncept, der kunne bidrage til at undgå dyre fejltagelser.  
Men i stedet udviklede ERM sig, ifølge en af aktørerne, til en papirtiger. Man opgav projektet efter en 
årrække, og vendte sig til mere klassiske risikostyrings-principper. De organisatoriske træk og 
processer, der ledte til denne udvikling, har jeg forsøgt at behandle i den følgende artikel, der i 
skrivende stund fremstår som et arbejdspapir, der endnu ikke har fundet sin endelige destination
(Henriksen, 2018). Den har netop indgået i en meget inspirerende diskussion med professor Chris 
Mowles, University of Hertfordshire.  
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7. Artiklen “Shake up the paper tiger: Encounters with Enterprise 
Risk Management in a large Danish company.” (WIP 2018)
Specielt den ene af projektets to case-virksomheder har jeg haft mulighed for at holde en tæt kontakt til 
over en meget lang periode. Kontakten var i særdeleshed tæt i perioden 2004 og frem til 2010/2011, 
hvor jeg fulgte virksomhedens implementering og arbejde med et helhedsorienteret 
risikostyringskoncept. Senere har en række større organisatoriske ændringer betydet, at kontakten er 
blevet væsentlig mindre. 
Undervejs i projektets forløb har mit eget tankesæt flyttet sig til en større opmærksomhed på 
betydningen af organisatoriske processer i forhold til vores måde at opfatte strategisk ledelse og 
udkommet af strategiske beslutninger på. Selv om min praktiske ledelseserfaring burde skærpe min 
opmærksomhed på, at strategier sjældent udfolder sig som forudsat, har jeg nok ubevidst delt den 
konventionelle rationelle opfattelse af, at man som leder kan designe fremtiden. Men den antagelse er 
blevet udfordret i projektets gang, og medførte, at jeg i overvejelserne om belysningen af 
forskningsspørgsmål 3 har valgt at trække på Ralph Staceys teorier om strategisk ledelse og komplekse 
responsive processer i belysningen af ERM-projektet i den virksomhed, der benævnes TSE i artiklen.   
Case-virksomheden er interessant i den sammenhæng, fordi det er en organisation, der historisk har 
været besjælet af både en stærk autokratisk, men også entreprenørisk og risikovillig tilgang til 
strategiske beslutninger samtidig med, at dens ideologier præges af et grundfæstet rationalistisk 
tankesæt. Den ledelsesmæssige antagelse, der lå til grund for beslutningen om at implementere et 
helhedsorienteret risikostyringskoncept, kan ses som et eksempel på tiltroen til rationel kausalitet, hvor 
man først og fremmest opfattede ERM som et koncept, der kunne bidrage til at undgå dyre fejltagelser.  
Men i stedet udviklede ERM sig, ifølge en af aktørerne, til en papirtiger. Man opgav projektet efter en 
årrække, og vendte sig til mere klassiske risikostyrings-principper. De organisatoriske træk og 
processer, der ledte til denne udvikling, har jeg forsøgt at behandle i den følgende artikel, der i 
skrivende stund fremstår som et arbejdspapir, der endnu ikke har fundet sin endelige destination
(Henriksen, 2018). Den har netop indgået i en meget inspirerende diskussion med professor Chris 
Mowles, University of Hertfordshire.  
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scholars have set out to explain the vague signs of effectiveness, but without questioning the rationalistic 
paradigm of ERM. Drawing on ideas from complexity sciences and Ralph Stacey’s notion of emergent 
strategy this paper explores alternative perspectives of organisational factors influencing ERM practices. 
Based on a longitudinal study of an ERM project in a large Danish company, the study points at three 
overall implications. Firstly, to avoid being enslaved by prescriptive frameworks. Secondly, to build on the 
expertise already present. Third, put more priority on the role of the most powerful to facilitate a context 
of risk conversations on non-linear themes.  It is also suggested that a way forward for corporate risk 
management may be to critically question the ERM-paradigm and separate handling of the rational from 
the irrational.  
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interplay, paradox.  
 
Introduction 
The many advocates of the concept of Enterprise Risk Management (ERM or EWRM) have offered 
appealing promises to enterprises during the last decades.  By managing the company’s risks in a holistic 
way and applying risk management in strategy setting – as compared to classic  departmentalised, 
functional risk management – efficient causality will rule for managers to  find the safest route to fulfil their 
strategic objectives. From this outset many organisations have followed the advice given by writers such as 
(Lam, 2003), (DeLoach, 2000), (Doherty, 2000),  (Funston & Wagner, 2010; Young & Tippins, 2001), (Barton, 
Shenkir, & Walker, 2012), (Frame, 2003), (Hampton, 2009). A number of prescriptive ERM frameworks have 
been developed, such as the Australian-New Zealand standard (AS/NZS 4360:2004, 2004), the ISO 
31000:2009 standard and not least COSO’s comprehensive framework (COSO, 2004). The perception of 
ERM as an uncertainty reducing concept for investors is underscored by the fact that credit rating 
5 Corresponding author: Per Henriksen, ph.om@cbs.dk, + 45 40 41 37 01
organisations such as Moody and Standard & Poors integrate risk management assessments in their 
ratings.  
 
Despite the appealing promises there is growing concern among ERM-scholars about a general lack of 
evidence of ERM effectiveness (Bromiley, McShane, Nair, & Rustambekov, 2015), (Hoyt & Liebenberg, 
2015), (Tekathen & Dechow, 2013), (Viscelli, Hermanson, & Beasley, 2017), (Beasley, Branson, & Pagach, 
2015). Although many firms have implemented ERM concepts such as COSO’s over the last decades, 
corporate failures or even collapses seem as frequent as before.  Some take the global financial crisis of 
2008 as a token of ERM shortcomings. For example (Kirkpatrick, 2009), who point at weaknesses in 
corporate and risk governance arrangements “which did not serve their purpose to safeguard against 
excessive risk taking” in some companies. So, despite all the good intentions and resources spent on ERM, 
prescriptions against unintended surprise and failure do not appear fail-safe. Many writers have since tried 
to explain the reasons behind the lack of evidence that ERM-efforts “pay-off” (Barton, Shenkir, & Walker, 
2001). 
Writers such as (Ballou & Heitger, 2005), (Rao, 2009), (Paape & Speklé, 2012), (Lundqvist, 2014), (Gates, 
2006), (Lundqvist, 2015) and (Bromiley et al., 2015) all point at implementation caveats as a major root 
cause. Among these, (Ballou & Heitger, 2005) find the implementation process a key concern for success; 
while (Bromiley et al., 2015)  point out that ERM implementation should be handled from a change 
management perspective. (Lundqvist, 2014) point at the need for clear definitions and overview of the 
firms risk management activities in order to improve ERM effectiveness, while (Arena, Arnaboldi, & Azzone, 
2010) found a broad variety of the level of organizational penetration of ERM concepts, which they 
ascribed to differences in the specific firms’ ERM policy and motives. Others suggest that risk management 
is too often treated as a compliance issue despite the formal wider intent and all the efforts invested 
((Kaplan & Mikes, 2012; Mikes, 2009), (Power, 2007) and (Power, 2009)). From this outset the argument is 
related to ambiguities in corporate motives.   
Some criticise the dominant view on risk and uncertainty as a quantitative and definite phenomenon, i.e. 
something that must be calculable and which ignore what is beyond the identifiable (Mikes, 2009), (Mikes, 
2012), (Funston & Wagner, 2010), while others add organisational factors (processes) to be in a decisive 
role. On the latter (Christiansen & Thrane, 2014) found that action on risk knowledge does not 
automatically “flow from the identification of risk”. They found that risk identification, assessment and 
response are not linear as knowledge is “translated” in its flow through the organisation. Through such 
“translations” risk information may contain other meanings at the destination for decision-making as 
compared to its point of departure.  
Some writers point at fundamental flaws in ERM design as a key factor. Michael Power (Power, 2009) 
argues that the entire “design philosophy” of ERM is problematic and criticize the widespread tendency to 
ascribe reasons of failure to issues of implementation deficits and operational frictions. Instead, he point at 
3 fundamental issues. First, that the enterprise-wide view vs. the notion of a singular organizational risk 
appetite is problematic since it leaves out a basic insight in complexities. Second, that the inherent 
165
165
Shake up the paper tiger: Encounters with Enterprise Risk Management in a large 
Danish company.   
 
Per Henriksen5 
Centre for Business Development and Management (CVL), Department of Operations 




Summary Concerns about the effectiveness of Enterprise Risk Management efforts are growing. Many 
scholars have set out to explain the vague signs of effectiveness, but without questioning the rationalistic 
paradigm of ERM. Drawing on ideas from complexity sciences and Ralph Stacey’s notion of emergent 
strategy this paper explores alternative perspectives of organisational factors influencing ERM practices. 
Based on a longitudinal study of an ERM project in a large Danish company, the study points at three 
overall implications. Firstly, to avoid being enslaved by prescriptive frameworks. Secondly, to build on the 
expertise already present. Third, put more priority on the role of the most powerful to facilitate a context 
of risk conversations on non-linear themes.  It is also suggested that a way forward for corporate risk 
management may be to critically question the ERM-paradigm and separate handling of the rational from 
the irrational.  
Keywords: Enterprise Risk Management, Complexity Science, rationality, uncertainty, emergence, human 
interplay, paradox.  
 
Introduction 
The many advocates of the concept of Enterprise Risk Management (ERM or EWRM) have offered 
appealing promises to enterprises during the last decades.  By managing the company’s risks in a holistic 
way and applying risk management in strategy setting – as compared to classic  departmentalised, 
functional risk management – efficient causality will rule for managers to  find the safest route to fulfil their 
strategic objectives. From this outset many organisations have followed the advice given by writers such as 
(Lam, 2003), (DeLoach, 2000), (Doherty, 2000),  (Funston & Wagner, 2010; Young & Tippins, 2001), (Barton, 
Shenkir, & Walker, 2012), (Frame, 2003), (Hampton, 2009). A number of prescriptive ERM frameworks have 
been developed, such as the Australian-New Zealand standard (AS/NZS 4360:2004, 2004), the ISO 
31000:2009 standard and not least COSO’s comprehensive framework (COSO, 2004). The perception of 
ERM as an uncertainty reducing concept for investors is underscored by the fact that credit rating 
5 Corresponding author: Per Henriksen, ph.om@cbs.dk, + 45 40 41 37 01
164
organisations such as Moody and Standard & Poors integrate risk management assessments in their 
ratings.  
 
Despite the appealing promises there is growing concern among ERM-scholars about a general lack of 
evidence of ERM effectiveness (Bromiley, McShane, Nair, & Rustambekov, 2015), (Hoyt & Liebenberg, 
2015), (Tekathen & Dechow, 2013), (Viscelli, Hermanson, & Beasley, 2017), (Beasley, Branson, & Pagach, 
2015). Although many firms have implemented ERM concepts such as COSO’s over the last decades, 
corporate failures or even collapses seem as frequent as before.  Some take the global financial crisis of 
2008 as a token of ERM shortcomings. For example (Kirkpatrick, 2009), who point at weaknesses in 
corporate and risk governance arrangements “which did not serve their purpose to safeguard against 
excessive risk taking” in some companies. So, despite all the good intentions and resources spent on ERM, 
prescriptions against unintended surprise and failure do not appear fail-safe. Many writers have since tried 
to explain the reasons behind the lack of evidence that ERM-efforts “pay-off” (Barton, Shenkir, & Walker, 
2001). 
Writers such as (Ballou & Heitger, 2005), (Rao, 2009), (Paape & Speklé, 2012), (Lundqvist, 2014), (Gates, 
2006), (Lundqvist, 2015) and (Bromiley et al., 2015) all point at implementation caveats as a major root 
cause. Among these, (Ballou & Heitger, 2005) find the implementation process a key concern for success; 
while (Bromiley et al., 2015)  point out that ERM implementation should be handled from a change 
management perspective. (Lundqvist, 2014) point at the need for clear definitions and overview of the 
firms risk management activities in order to improve ERM effectiveness, while (Arena, Arnaboldi, & Azzone, 
2010) found a broad variety of the level of organizational penetration of ERM concepts, which they 
ascribed to differences in the specific firms’ ERM policy and motives. Others suggest that risk management 
is too often treated as a compliance issue despite the formal wider intent and all the efforts invested 
((Kaplan & Mikes, 2012; Mikes, 2009), (Power, 2007) and (Power, 2009)). From this outset the argument is 
related to ambiguities in corporate motives.   
Some criticise the dominant view on risk and uncertainty as a quantitative and definite phenomenon, i.e. 
something that must be calculable and which ignore what is beyond the identifiable (Mikes, 2009), (Mikes, 
2012), (Funston & Wagner, 2010), while others add organisational factors (processes) to be in a decisive 
role. On the latter (Christiansen & Thrane, 2014) found that action on risk knowledge does not 
automatically “flow from the identification of risk”. They found that risk identification, assessment and 
response are not linear as knowledge is “translated” in its flow through the organisation. Through such 
“translations” risk information may contain other meanings at the destination for decision-making as 
compared to its point of departure.  
Some writers point at fundamental flaws in ERM design as a key factor. Michael Power (Power, 2009) 
argues that the entire “design philosophy” of ERM is problematic and criticize the widespread tendency to 
ascribe reasons of failure to issues of implementation deficits and operational frictions. Instead, he point at 
3 fundamental issues. First, that the enterprise-wide view vs. the notion of a singular organizational risk 
appetite is problematic since it leaves out a basic insight in complexities. Second, that the inherent 
166
“auditability” view limits the usability of ERM since “it is a design which strongly reproduces the accountant 
conception of what matters”. And thirdly, that ERM is not capable to deal with “interconnectedness”, being 
of key importance in an organization-wide perspective. (Bromiley et al., 2015) point out that the inherent 
aggregation profile of ERM makes it impossible for organisation members to handle risks consistently. 
(Huber & Scheytt, 2013) suggest that the standardised procedures of risk management need to be 
questioned and suggest a more responsive and creative approach to uncertainties. 
It follows from the literature reviewed above, that many writers leave the fundamental paradigm of ERM 
unquestioned. The prevailing focuses on implementation practices and to some extent, ambiguous issues 
of motives to adopt ERM, suggest a belief in a rational cause-effect relationship between a proper 
application of ERM and the achievement of entity objectives. However, a few of the writers reviewed 
indirectly suggest some alternative factors in contrast to a rationalistic and linear view. For example; 
Michael Powers’ basic critique of the neglect of organisational complexities and interconnectedness in ERM 
designs suggest a need to understand the impact from organisational processes better, while the 
“translation” processes among organisation members suggested by (Christiansen & Thrane, 2014) indicate 
that emergent processes may contribute to a gradual change of meaning and content that are not 
acknowledged under a rationalist logic. It leads me to suggest that if organisational life materialise less 
rational and less linear, we need to question the basic assumptions of ERM and influential frameworks like 
COSO’s, because it may lead to alternative insights and conclusions regarding the challenges of ERM.  
Examining the ERM-paradigm 
The influential COSO framework provides an excellent proxy of the ERM-paradigm: “Enterprise Risk 
Management is a process, effected by an entity’s board of directors, management and other personnel, 
applied in strategy setting and across the enterprise, designed to identify potential events that may affect 
the entity, and manage risk to be within its risk appetite, to provide reasonable assurance regarding the 
achievement of entity objectives.” (COSO, 2004). The paradigm contains some fundamental differences 
compared to the classic, departmentalised risk management. Firstly, a belief in the benefits of 
“aggregation”, i.e. that managing the firms risks as a portfolio of risks is more efficient than managing risks 
in a piecemeal manner in individual areas or functions of the firm (Bromiley et al., 2015). So, the basic idea 
of “aggregation” across the enterprise rationally presumes that downsides in one area can be offset by 
upsides in another area. Secondly, the scope of risk management evolves from tactical, expert-based risk 
objects (such as distinct projects, health and safety, security, hedging etc.) into a strategic relationship. The 
idea is that strategic decisions often contain the biggest risks a firm can encounter in its aim for 
“achievement of entity objectives”, and therefore risk management need to be “applied in strategy 
setting”. But such integration is hard to find in practice (Viscelli, Hermanson, & Beasley, 2017). For ERM to 
be applied in strategy setting there is a need to reflect upon what strategy and strategic management is 
and how it unfolds in organisational life, because the answer will decide the boundaries of ERM efforts. As 
(Bromiley et al., 2015) note, most strategic decisions are taken outside formal strategic planning processes. 
Therefore there may be a need to challenge the inherent view of a rational relationship between strategic 
management and ERM. In order to enter the strategic spheres, one also need a different conception of risk 
and uncertainty due to the absence of historical data for estimation of causal relationships and 
probabilities. This is fundamentally different from most classic risk management, where historical data form 
the backbone of relative robust predictions. In the classic risk management view risk can often be regarded 
from a “Knightian” view (Knight, 1921), where the conception of risk is restricted to quantifiable and 
probabilistic domains. The absence of a calculative foundation for the estimation of risk at strategic level 
thus implies that uncertainty and risk must be viewed and handled in other ways in order to deal with 
interconnectedness and complexity (Power, 2009). The demands for alternative views on risk and 
uncertainty lead to another key issue, namely the role of executives and managers in an ERM-setting. 
Where classic risk management operate in areas of relative predictability, tasks are generally placed in the 
hands of functional experts, for example safety managers, finance managers or project managers. But the 
integration of risk management with strategic management will require the active involvement of other 
organisational actors than functional experts. Integrating strategy and risk management “as thought” 
ultimately require executives and top managers to reflect over and act upon the fact that they will be 
entering a domain where non-linearity and unpredictability is the norm rather than exception. As most 
organisations are rooted in a “dream of rationality” (Brunsson, 2006) this will imply fundamental changes in 
ideologies and processes.   
Based on the brief review and reflections above I argue that the task of making ERM an effective 
management tool with potential to provide assurance for the attainment of strategic objectives is a lot 
more challenging than marketed by the many ERM-advocates. Should a recipe for improved efficacy exist, 
it must look beyond implementation issues within a taken-for-granted context as some writers has 
suggested. The above reflections suggest a need for an alternative view on strategic management other 
than the rationalist design and planning school thinking (Mintzberg, 1994), (Mintzberg, 2007). In the 
section that follows I will therefore turn to the ideas of Ralph Stacey, a key opponent to the rationalistic 
thinking of strategic management, and a key proponent of the theory of complex responsive processes 
(Stacey, 2007), (Stacey, 1993; Stacey, 1995). The ideas of Ralph Stacey, Chris Mowles (Mowles, 2015) and 
other writers drawing on complexity sciences may cast a different light on the conflicting issues raised 
above.  
The remainder of this paper is structured as follows: First I provide an overview of Stacey’s and other 
writer’s notion of Complex Responsive Processes with a specific emphasis on strategic management and its 
potential implications for ERM implementation and practice. Next, an explanation on how this is used in 
the empirical study that follows. In the following sections the case study and methodology is presented 
followed by presentation, analysis, discussion of the empirical findings and conclusion.  
Complex responsive processes and Stacey’s notion of emergent strategy 
Although Ralph Stacey is not focused on risk management per se, complexity science and Stacey’s thinking 
of emergent strategy provide an alternative view on the conflicts inherent in the ERM-paradigm raised 
above. The understanding that organisations are complex in the meaning that they can neither be 
controlled by one individual nor group is closely related to the attributes of risk management. Since risk to 
be managed stems from uncertainties defined by complexity, interconnectedness and speed of change (the 
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latter two being the construct of  “dynamism” (Duncan, 1972)), there is a link to identical factors and to 
Stacey’s point that organisational life is not predictable and not controllable through rational planning.  
 
Stacey claims that “strategic management is the process of actively participating in the conversations 
around important emerging issues” (Stacey, 2007:415). Executives should set (strategic) direction, but must 
be aware that strategies cannot be defined beforehand as they are constantly influenced by interactions in 
and around the organisation. So according to Stacey it is impossible to predefine the outcome of any 
strategy. The outcome is not given and can only be judged in hindsight. The claim is that executives may 
and should define strategic objectives and make choices of relevant strategies. But implementation (and 
change) will be influenced by the interplay of conversations and desires among organisational members, 
whatever these are individuals or groups. His point is, that an organisation is not a fully controllable group 
of people, but rather made up by the conversations between organisational members. And as 
conversations shape meanings they dynamically influence strategy, i.e.  “Organisation is conversation and 
organisation and strategy emerge through conversation” (Stacey, 2007:270). As any one may take part in 
conversations “It follows that no one can be “in control” of the interplay of desires and intensions….” 
(Stacey, 2007:303). So although executives are likely to be more powerful than other organisational 
members, Stacey opposes the view that organisations change in directions solely defined by managers. He 
argues “..that it is too simple to suggest that they [organisations] evolve in directions chosen separately by 
groups of senior executives within each of them. The interaction between them simply makes this 
impossible. Nor can change in any one organisation be chosen by groups of senior executives.” (Stacey, 
2007:415). He adds, however:  “I am not arguing that senior executives cannot, do not or should not make 
such choices”, but the claim is, that “..these choices are gestures in an ongoing  conversation of gestures 
out of which the evolution of organisations evolve”. Stacey accordingly suggests examining the 
conversational themes organising communicative interaction (Stacey, 2007:378). He makes a distinction 
between legitimate and shadow themes, where legitimate themes comprise issues in line with the official 
ideology of the organisation while shadow themes being issues people do not feel free to discuss in the 
open, as it may not comply with the official ideology. The link to ideology (either official or unofficial) is 
important as such on-going conversations will affect, influence and alter strategic content vis-à-vis original 
intent. The influence of on-going conversations underscores that organisational life and hence 
organisational ideologies as dynamic and challenges an underlying assumption of rational causality 
between thought and outcome. Such ideas also challenge the ERM-paradigm. As strategic objectives and 
strategies are volatile because of on-going organisational interplay, it constitutes a moving target for ERM-
efforts. These ideas also challenge the design of ERM-efforts. If ERM-structures are not designed to capture 
implicit or explicit expressed changes, they may fail to handle the interconnectedness they are supposed to 
capture (see (Power, 2009)). As (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006) have suggested, the standard design of 
dominant ERM frameworks like (AS/NZS 4360:2004, 2004) and (COSO, 2004) mirrors the design of a 
rational decision model. From this perspective, it seems a paradox that organisational efforts designed to 
handle uncertainties are rooted in a rigid system structure that takes for granted that decisions and 
organisational behaviour are based on rational processes.  
Another issue of strategic planning with a specific bearing to risk management is the dilemma of time and 
predictability. In Stacey’s words, the conventional stance on strategic planning “means deciding on some 
kind of population-wide outcome for some long-time period ahead, say  5 years. Once formulated, the plan 
is then implemented. The assumption is that it is possible to design population-wide patterns well before 
they are realized and this in turn implies that it is possible to predict the outcomes of action taken now to a 
degree useful enough to enable a choice now between one future action and another.” In the conventional 
strategic planning context “local interaction is then understood as the process of implementing the plan or 
design”, i.e. “thought” and then “implementation” (action) (Stacey, 2007:415). Stacey contrasts this by 
pointing out “that unpredictability of long-term populations-wide patterns, holding that any design or plan 
for these patterns, that is, for the organization as a “whole”, can only achieve what they claim to achieve 
with regard to short-term, repetitive and thus reasonably predicable activity” (Stacey, 2007:416). But he 
also point out that local interactions play a role in the latter case, and continues, “so even with regard to 
the short term and rather repetitive, it is problematic to think of planning activities as straightforward 
determinants of what happens” (see also (Stacey, 1995)). His argument is therefore, that the future is 
uncertain and unpredictable in the longer term, not least due to the organisational interactions. Designed 
strategic intent and planning may (sometimes) deliver the desired outcomes, but only within the shorter 
term, under stable conditions and if repetitive. If we apply Stacey’s argument on time and predictability on 
risk management efforts, it seems fair to suggest its implications for an organisation where an ideology of 
rational planning is prevailing. In that case, classic risk management efforts may be meaningful as its scope 
is within a range of reasonable predictability. But the effectiveness of ERM in such a context will be 
challenged unless ideologies are changed in order to deal with emergence.   
Stacey takes the argument of unpredictability one step further as he explores the implications of complex 
responsive processes for the “Tools and techniques of leadership and management” (Stacey, 2012). In his 
view, the widespread belief in what he labels “tools and techniques of instrumental rationality” among 
leaders and managers is flawed, since such tools and techniques6 are based on the assumption that leaders 
and managers can control the outcome of a strategy or change programme. He argues, that “the tools and 
techniques are prescribed in the belief that they will enable leaders and managers to choose an improved 
future for their organisations and to control movement towards that future. This belief is based on a taken-
for-granted underlying assumption of efficient causality.” (Stacey, 2012:5). Although Stacey does not reject 
the use of “tools and techniques”, he calls for a more reflexive approach in order to influence 
organisational interactions. He also point at the need for leaders and managers “to move past tools and 
techniques to exercise practical judgment in ambiguous and uncertain situations.” (Stacey, 2012:212). 
(Mowles, 2015), also drawing on complexity sciences, focus on the role of leaders, and criticize the 
widespread “false belief” in change management programmes, which he sees as neglecting the daily 
organizational reality experienced by organisational members. He also questions the idea of an idealised 
design method and the underlying notion of controllability, since it downplays the existence of uncertainty, 
organizational conflicts and paradoxes. Mowles (ibid.) argue that leaders should actively address 
6 In Stacey’s definition, a tool may be a framework such as SWOT analysis, whereas techniques refer to how the tool is used.  ERM 
as a concept may fit well into his definition of a management tool. ERM seems to encompass most characteristics listed, i.e. a tool 
for planning and strategy, decision-making, monitoring and control etc.
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uncertainties, ambiguities, conflicts and paradoxes within their organisation instead of relying on the 
instrumental rationality inherent in most designs of management concepts. His point is in essence that for 
leaders to get closer to the desired strategic outcomes they would benefit from taking a political stance. 
From this perspective leadership becomes politics, and politics is about argumentation, active lobbying and 
involvement in organisational processes and conversations.  
Stacey and Mowles both problematize the notion that change in organisations are the result of the plans 
formulated by the “most powerful” (i.e. executives/leaders) and applied by hierarchies of managers. Stacey 
specifically point out, that “centralized policies, statements and laws can only be gestures whose meaning 
will emerge in the response to them in many, many local interactions.” (Stacey, 2012:127). It follows, 
logically, that in order to increase the likelihood of a positive outcome of a given change programme the 
most powerful will need to engage themselves actively in organisational conversations to influence such 
responses.  Although active interaction will not provide any guaranteed outcome, it may enable an 
increased and decisive consent of underlying ideologies among involved managers and other individuals 
influenced by the change. Without the active interaction of the most powerful the most likely result is that 
any drift towards a needed change in ideologies (or culture) will not be initiated. For example, in the case 
where an organisation decide to implement and work actively with uncertainty and risk through an ERM-
concept an ideological change may be needed if the organisation is characterized by a rational command 
and control culture. This is important from an ERM perspective because where a rational and accountants 
view may be dominant; the view on uncertainty and unpredictability may be restricted to calculable and 
probabilistic (Knight, 1921) while a view on uncertainty and unpredictability in the wider view of complexity 
and dynamism is most likely to increase the effectiveness of ERM efforts (Power, 2007), (Power, 2009), 
(Bromiley et al., 2015), (Miller, 2009). The above suggests that executive awareness of the need to 
diagnose restricting ideologies and to participate actively in the organisational interplay to promote 
intended changes is vital for the process.      
Stacey and Mowles provide a view on organisational change that differs radically from the conventional 
cause-effect rational view. However, only few writers have been drawing on Stacey’s notion of strategic 
management in concrete research cases. Among the few are (McMillan & Carlisle, 2007) who examined a 
public sector change program from the outset of Stacey’s thinking. Their research suggested that 
complexity inspired approaches to human interactions in organisations can foster positive emergent 
strategies, whereas such interactions may be a problem in more conventional approaches. They pointed 
out that “top-down cultures“ may stifle the natural innovative and adaptive capabilities of those lower 
down the organisation’s hierarchy” and concludes that managers understanding of complexity were an 
important determinant of success in their study.  (Shaw, 1997) applied complexity perspectives in 
processes of organisational development, and specifically explored the tensions between legitimate and 
shadow systems. She argued that self-organisation processes, primarily being found in an organisations 
shadow system, are the processes that produce unpredictable emergent change. (Mowles, van der Gaag, & 
Fox, 2010) applied ideas of ambiguity, paradox and complexity on a health sector change project, and 
found that managers and staff experienced a much greater confidence and skill in dealing with the complex 
daily process of organising when they worked with the new methods presented.   
(Christiansen, Kjærgaard, & Hartmann, 2012) also drew on Stacey in a study of an Enterprise Resource 
Planning (ERP) project and identified 3 clusters of responsive behaviour vis-à-vis the “ideology”. One trait 
was the propensity of actors to “complying with the system” in order to legitimate its value, another was 
“sidestepping” from the intended design (in the form of maintaining former systems in parallel). In their 
view, side-stepping of the system becomes a shadow theme whereby organisational members overcome 
their difficulties in using the ERP-system in a legitimate way. Finally “adapting the system” which implied a 
different behaviour from the above two, in the meaning that adaptation mainly expressed itself as a way to 
adapt system standards to practise, but still within the overall boundaries of the system. The overall 
conclusion from this study is that it is not the system tool itself that provide meaning, but instead it is the 
conversations around its usability that defines its actual usage. Organisational interactions may therefore 
lead to different outcomes of an ERM-system vis-à-vis management intent. Furthermore, their finding that 
“the ERP-system obstruct the ability to cope with uncertainty”, as it fosters unlearning of the ability to base 
decisions on professional intuition and judgment, is also relevant for ERM concepts, as the fundamental 
objective is to improve the handling of uncertainty. (Mowles, 2015) also touch on this latter issue, as he 
argue that rules and standardization (through concepts and systems) leads to mediocrity, because rules and 
standards will not always acknowledge the expertise already present in the organisation.  
The above brief review of Stacey’s notion of strategic management and other research inspired by 
complexity science entails a number of implications for ERM efforts. The ideas on the role of human 
interplay, unpredictability, time dimensions and the critique of the deeply rooted beliefs in linear cause and 
effect in the application of “tools and techniques” challenge the pillars of ERM as it reveal basic conflicts in 
its foundation. However, besides the design issue discussed above, implementation of the design is also an 
issue for discussion.  Even in the case that ERM structures are designed to respond and adapt to 
emergence, implementation of the ERM system itself constitute a major organisational change project 
being subject to complex and responsive organisational processes. In Stacey’s view (Stacey, 2007:378), “… 
an organisation changes only insofar as its conversational life (power relations/ideology) evolves.” In other 
words, if an ERM structure is to be implemented and used in daily practice as prescribed, there will not be 
room for the adaptions and sidestepping identified by (Christiansen et al., 2012). Rather, changes to system 
structure should become part of the official ideology of the organisation in order to become a success, 
since, as pointed out by (McMillan & Carlisle, 2007), the understanding and inclusion of responsive 
processes are important to foster the success of the change programme. However, implementing and using 
an ERM-system as prescribed does not warrant that the system will assist in delivering the intended 
outcome for example due to design issues or the constraints produced by a standardised system itself. Such 
“standardization constraints” have also been criticised by (Power, 2009), arguing that the typical 
accounting view on risk management inhibits understanding of interconnectedness. In line with the above 
(Huber & Scheytt, 2013) have suggested a more responsive approach to uncertainties and proposed that 
the standardized procedures of ERM need to be replaced with more sensitive instruments. The dominant 
view of organisational members (culture) on risk and uncertainty may be critical, because it decides 
whether risk and uncertainty is approached from a rational, calculable and predictable stance - or whether 
risk and uncertainty is regarded as its opposite. 
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Implications for empirical work  
The views of Stacey and other writers on complex responsive processes provide an alternative view on 
organisational change processes, which can provide useful insights and explanations to the challenges 
reported from many ERM-projects. In contrast to the traditional logic of management control that do not 
include wider views on uncertainty, unpredictability, dynamism and emergence, the above issues on 
organisational interplay, design, implementation/practice and the role of leaders / managers may be useful 
for a deeper understanding for the outcome of the ERM process in the case that follows.    
 
Empirical work and methodology 
Case organisation  
The case organisation (named TSE in the following7) is a large Danish conglomerate mainly active in 
transport and other related and non-related activities. TSE operate on a global scale with daughter 
companies in more than 100 countries. The group currently employ around 80.000 people. At the time of 
the present research project (late 2004 – 2010), TSE was (and still is) organised in divisions related to its 
distinct areas of business. The governance and management structure of the group is two-tier, i.e. the 
Board of Directors considered mainly independent and elected and appointed  by shareholders, while the 
executive management group (day-to-day management) is formed by the Group CEO, the Group CFO and 
the CEO’s of each division. 
   
Founded more than a century ago, the group has demonstrated an extraordinary ability to navigate 
through volatile times. Its success has been strongly influenced by the values and strategies established 
through a penetrating founder-owner culture. Although there have been ups and downs over time, the 
group have been extremely effective overall in managing its risks and opportunities to achieve a position 
among the global top-500 companies (Forbes). However, its efforts to formalise risk management in an 
enterprise-wide structure was not initiated until 2004. This change in group policy followed upon a number 
of project failures, which in hindsight were regarded to have been avoidable if the projects had been 
subject to effective risk management. In 2004, the group CEO consequently submitted a group-wide risk 
management directive that laid down the obligation of all business units to manage risks proactively and 
systematically.  The group’s Internal Audit unit was delegated the task to formulate an Enterprise-wide Risk 
Management framework (EWRM) to be rolled out in business units. The Head of the group Internal Audit 
reports to the Chairman of the Board of Directors and to the Audit Committee of the Board. The risk 
management framework that was formulated took advice from the emerging standardised frameworks 
such as COSO’s, although intendedly adapted with the aim to achieve a closer fit to the group processes. 
The executive management of business units was responsible for the roll-out within their respective 
domain.  
However, in 2009 group management decided to give up further efforts to handle risks on the basis of an 
enterprise-wide management system. Instead, it was decided to enhance risk perspectives in strategic 
decision-making on a corporate level while operational risk management was made the responsibility of 
7 The case organisation is anonymised according to the original research agreement with the company. 
business units with a high degree of freedom on methodology. The explicit communicated reason for this 
reverse policy change back to classic departmentalised risk management was an overall experience that 
ERM-efforts provided little value despite all the resources spent. On the reason to the policy change one 
manager explained: “it seems a paradox that we have worked for years to professionalise our ERM-efforts, 
but despite the efforts we are hit by the financial crisis”.  
This 5-year journey from a formalised enterprise-wide approach to risk management back into traditional 
departmentalised and compliance-based risk handling processes may provide ideas for a better 
understanding of effects of conceptual conflicts and influence from organisational processes as outlined in 
the theoretical review above. In essence, it may provide some insight in the interplay between the original 
management intent and the organisational processes that emergently influenced the outcome of the 
EWRM-project.  
Methodology and data collection 
The study is conducted as a qualitative case study according (Yin, 2003), in order to study organisational 
aspects of a contemporary phenomenon, Enterprise-Wide Risk Management. The primary data collection is 
based on more than 20 semi-structured interviews with individual employees relevant for TSE’s risk 
management project (mainly managerial and staff functions) conducted between February 2005 and 
February 2010. However, the interviews in this 5-year period did not follow a distinct complexity science 
and Stacey-inspired approach. In order to bridge potential data caveats arising from the change in 
theoretical stance there has been a small number of follow-up interviews during 2016 and early 2017 with 
key persons from that time. 
Most interviews were documented in writing after the interview based on notes taken during interviews. 
Any issue arising from the conversation has been added to the minutes as interviewer reflections. 
Informants were generally asked whether they would accept recording and following transcription, but 
most preferred minutes. Besides the interview data, various documents have been reviewed, such as 
annual reports, annual Corporate Government Statements, the internal Risk Management Template and 
not least, the original “Directive” issued by the CEO early 2004. The majority of interviews were conducted 
and documented (minutes) in Danish. Translation of statements for the purpose of this paper is on the 
responsibility of the undersigned.  
The informants (interview persons) during the 5-year period were identified according to the ”snowball-
sampling” approach described by (Patton, 2002). “Snowball-sampling” means that initial informants (such 
as the head of internal audit) were asked for other key-persons to interview and so on. 
Data analysis     
For the present paper all minutes and relevant documents have been tracked and analysed for indications 
of potentially influential factors derived from the above theoretical review. Focus have specifically been on 
issues of strategic stance (plan vs. emergence), executive involvement, identification of legitimate and 
eventual shadow themes, design elements of risk management framework employed, evaluating the 
conversational culture and how the implementation process was planned and conducted.    
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Implications for empirical work  
The views of Stacey and other writers on complex responsive processes provide an alternative view on 
organisational change processes, which can provide useful insights and explanations to the challenges 
reported from many ERM-projects. In contrast to the traditional logic of management control that do not 
include wider views on uncertainty, unpredictability, dynamism and emergence, the above issues on 
organisational interplay, design, implementation/practice and the role of leaders / managers may be useful 
for a deeper understanding for the outcome of the ERM process in the case that follows.    
 
Empirical work and methodology 
Case organisation  
The case organisation (named TSE in the following7) is a large Danish conglomerate mainly active in 
transport and other related and non-related activities. TSE operate on a global scale with daughter 
companies in more than 100 countries. The group currently employ around 80.000 people. At the time of 
the present research project (late 2004 – 2010), TSE was (and still is) organised in divisions related to its 
distinct areas of business. The governance and management structure of the group is two-tier, i.e. the 
Board of Directors considered mainly independent and elected and appointed  by shareholders, while the 
executive management group (day-to-day management) is formed by the Group CEO, the Group CFO and 
the CEO’s of each division. 
   
Founded more than a century ago, the group has demonstrated an extraordinary ability to navigate 
through volatile times. Its success has been strongly influenced by the values and strategies established 
through a penetrating founder-owner culture. Although there have been ups and downs over time, the 
group have been extremely effective overall in managing its risks and opportunities to achieve a position 
among the global top-500 companies (Forbes). However, its efforts to formalise risk management in an 
enterprise-wide structure was not initiated until 2004. This change in group policy followed upon a number 
of project failures, which in hindsight were regarded to have been avoidable if the projects had been 
subject to effective risk management. In 2004, the group CEO consequently submitted a group-wide risk 
management directive that laid down the obligation of all business units to manage risks proactively and 
systematically.  The group’s Internal Audit unit was delegated the task to formulate an Enterprise-wide Risk 
Management framework (EWRM) to be rolled out in business units. The Head of the group Internal Audit 
reports to the Chairman of the Board of Directors and to the Audit Committee of the Board. The risk 
management framework that was formulated took advice from the emerging standardised frameworks 
such as COSO’s, although intendedly adapted with the aim to achieve a closer fit to the group processes. 
The executive management of business units was responsible for the roll-out within their respective 
domain.  
However, in 2009 group management decided to give up further efforts to handle risks on the basis of an 
enterprise-wide management system. Instead, it was decided to enhance risk perspectives in strategic 
decision-making on a corporate level while operational risk management was made the responsibility of 
7 The case organisation is anonymised according to the original research agreement with the company. 
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business units with a high degree of freedom on methodology. The explicit communicated reason for this 
reverse policy change back to classic departmentalised risk management was an overall experience that 
ERM-efforts provided little value despite all the resources spent. On the reason to the policy change one 
manager explained: “it seems a paradox that we have worked for years to professionalise our ERM-efforts, 
but despite the efforts we are hit by the financial crisis”.  
This 5-year journey from a formalised enterprise-wide approach to risk management back into traditional 
departmentalised and compliance-based risk handling processes may provide ideas for a better 
understanding of effects of conceptual conflicts and influence from organisational processes as outlined in 
the theoretical review above. In essence, it may provide some insight in the interplay between the original 
management intent and the organisational processes that emergently influenced the outcome of the 
EWRM-project.  
Methodology and data collection 
The study is conducted as a qualitative case study according (Yin, 2003), in order to study organisational 
aspects of a contemporary phenomenon, Enterprise-Wide Risk Management. The primary data collection is 
based on more than 20 semi-structured interviews with individual employees relevant for TSE’s risk 
management project (mainly managerial and staff functions) conducted between February 2005 and 
February 2010. However, the interviews in this 5-year period did not follow a distinct complexity science 
and Stacey-inspired approach. In order to bridge potential data caveats arising from the change in 
theoretical stance there has been a small number of follow-up interviews during 2016 and early 2017 with 
key persons from that time. 
Most interviews were documented in writing after the interview based on notes taken during interviews. 
Any issue arising from the conversation has been added to the minutes as interviewer reflections. 
Informants were generally asked whether they would accept recording and following transcription, but 
most preferred minutes. Besides the interview data, various documents have been reviewed, such as 
annual reports, annual Corporate Government Statements, the internal Risk Management Template and 
not least, the original “Directive” issued by the CEO early 2004. The majority of interviews were conducted 
and documented (minutes) in Danish. Translation of statements for the purpose of this paper is on the 
responsibility of the undersigned.  
The informants (interview persons) during the 5-year period were identified according to the ”snowball-
sampling” approach described by (Patton, 2002). “Snowball-sampling” means that initial informants (such 
as the head of internal audit) were asked for other key-persons to interview and so on. 
Data analysis     
For the present paper all minutes and relevant documents have been tracked and analysed for indications 
of potentially influential factors derived from the above theoretical review. Focus have specifically been on 
issues of strategic stance (plan vs. emergence), executive involvement, identification of legitimate and 
eventual shadow themes, design elements of risk management framework employed, evaluating the 
conversational culture and how the implementation process was planned and conducted.    
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Case story and analysis  
TSE became involved in the research project in late 2004 through a contact with the newly appointed non-
executive (external) chairman of the board. The recent change in chairmanship implied a major change in 
corporate tradition, as the new chairman had replaced the long-time chairman (and CEO until 1993), who 
stemmed from the founder-owner family. The change in chairmanship also implied a gradual shift in 
governance culture from a detailed focus rooted in the former chairman’s broad and deep knowledge of 
every corner of the business, into a general oversight focus rooted in the general management background 
of the new chairman of the board.  
As TSE had just decided to take a formalised enterprise-wide risk management approach, TSE was keen to 
engage in close dialogue with academics of the field. As researchers, we8 were looking for complex case 
organisations to follow for my project on contemporary risk management in business organisations. So the 
match was perfect. We were advised to contact the group CFO, who was in charge of the EWRM-process 
on behalf of executive management, in order to discuss and settle the research cooperation. A very positive 
meeting with the Group CFO cleared our access into the organization. The group internal audit unit (IA) was 
given the responsibility to supervise and facilitate the EWRM-project. Consequently, the head of group 
internal audit was appointed my liaison throughout the process.  
A first meeting was held with the head of IA (IA-H) in late October 2004. At this meeting he provided a 
detailed background and overview of the EWRM-project. IA-H explained that the board of directors and 
group executive management (GEM) wanted to enforce the groups risk management capability, because 
previous attempts to enforce risk management had not really worked out. Actually, IA-H told me at a far 
later stage that the project failures that became decisive for the EWRM-project in 2004, actually took place 
as early as 1997. The chairman of the board at that time (the founder-owner) was deeply frustrated about 
the financial losses and the negative impact on group reputation, which in his view had been avoidable 
through proper management of the risks involved. As a consequence, he asked an international 
consultancy to provide their recommendations for improvements. It resulted in two major decisions: the 
establishment of a group CFO position and the establishment of the group internal audit function. The first 
head of IA was recruited externally and also given the specific task of improving the risk management 
capabilities of executives and managers throughout the group. He undertook a worldwide tour de force 
over the next years in order to present simple risk management tools and techniques for division and 
business unit executives and managers and convince them of the need to enforce their risk management 
efforts. But when he left the group in 2003 as his contract expired, it was clear that penetration was far 
lower than intended. His successor, IA-H, who had more than 30 years of experience in various positions 
within the group, suggested two reasons for the marginal buy-in. Firstly, because risk management was not 
the regarded a prime priority and secondly because the first head of IA was an outsider to the organisation, 
which made it difficult for him to gain acceptance of the ideas presented. In this perspective IA-H regard 
the 2004-directive from the CEO as the culmination of a process that actually started back in 1997.  
8 The research project and the cooperation with TSE were established in close cooperation between professor Preben 
Melander and the author.
However, it was also clear that management was reluctant to engage with a comprehensive stand-alone 
framework such as COSO’s in this second attempt. As IA-H stated, “We do not want to present yet another 
management discipline on top of all the other. Instead, it is crucial for us to integrate the mind-set in 
existing management processes and not least, the strategy process.”  “Therefore”, he continued, “we have 
worked out a general EWRM-template in order to safeguard a minimum level of guidance and 
standardisation across the group. The template has taken inspiration by various dominant frameworks, 
including COSO. But a framework like COSO’s would not fit our organisational culture. Business units are 
left with a high degree of freedom. And a central trait of our corporate culture is a reasonable level and 
balance of autonomy and responsibility as motivating factors.” But in line with the dominant frameworks, 
the EWRM project shared the same overall aspirations, i.e. to integrate risk management into the strategic 
processes from business unit to group level.  
After this initial meeting with IA-H I had a couple of follow-up meetings in the following months in order to 
understand the corporate context better before starting interviews in the organisation. During these 
meetings IA-H explained about the detailed content. Firstly, the risk management process is a management 
/ staff function exercise as shop floor employees are not involved. The actors involved are division 
management (divisions) and the management of business units and geographical areas and individual 2nd 
and 3rd level managers and staff functions. The group organisational structure is matrix-like with a mix 
between divisions (product), geographical areas / local business units and head office staff. IA-H 
commented that the group’s matrix-structure may provide a lack of clear responsibilities. The group CFO is 
in charge of the strategy process on a group level, but at the same time division units and local unit conduct 
their own processes fairly independent. IA-H regarded the relatively fragmented strategy processes as a 
distinct challenge in order to safeguard that strategic risks identified in business unit processes are 
conveyed on and properly consolidated to the group strategy processes and to the audit committee of the 
board. The challenge with communication and consolidation of risks up the organisational tiers has been 
decisive in not adopting the COSO framework. IA-H said; “The COSO framework does not make it easy to 
deal with the relevant issues. It may be useful on the overall corporate level as it seeks to provide an 
overview of the aggregated risk portfolio. But the precondition for this is still a seamless communication of 
risks identified upwards in the system. If this is not the case we will not be able to establish global oversight 
of risk exposure. The main challenge is to consolidate risk information to the upper tiers in a true and fair 
way. COSO does not provide any advice or solution to this key challenge.”   
The introduction and implementation of EWRM was intendedly left with a wide discretion for divisions and 
business units to organise. Besides the participation of IA in regular division and business unit meetings, no 
specific kick-off seminars or training activities were planned from IA or other group functions.   
After these first meetings, I started the interviews with key stakeholders around the two main divisions. 
The bulk of these interviews took place through 2005 – 2008. The purpose was to follow the 
implementation and the challenges related to on-going practices. However, before going into details with 
these, I will reveal how the process initiated in 2004 ended.  
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Case story and analysis  
TSE became involved in the research project in late 2004 through a contact with the newly appointed non-
executive (external) chairman of the board. The recent change in chairmanship implied a major change in 
corporate tradition, as the new chairman had replaced the long-time chairman (and CEO until 1993), who 
stemmed from the founder-owner family. The change in chairmanship also implied a gradual shift in 
governance culture from a detailed focus rooted in the former chairman’s broad and deep knowledge of 
every corner of the business, into a general oversight focus rooted in the general management background 
of the new chairman of the board.  
As TSE had just decided to take a formalised enterprise-wide risk management approach, TSE was keen to 
engage in close dialogue with academics of the field. As researchers, we8 were looking for complex case 
organisations to follow for my project on contemporary risk management in business organisations. So the 
match was perfect. We were advised to contact the group CFO, who was in charge of the EWRM-process 
on behalf of executive management, in order to discuss and settle the research cooperation. A very positive 
meeting with the Group CFO cleared our access into the organization. The group internal audit unit (IA) was 
given the responsibility to supervise and facilitate the EWRM-project. Consequently, the head of group 
internal audit was appointed my liaison throughout the process.  
A first meeting was held with the head of IA (IA-H) in late October 2004. At this meeting he provided a 
detailed background and overview of the EWRM-project. IA-H explained that the board of directors and 
group executive management (GEM) wanted to enforce the groups risk management capability, because 
previous attempts to enforce risk management had not really worked out. Actually, IA-H told me at a far 
later stage that the project failures that became decisive for the EWRM-project in 2004, actually took place 
as early as 1997. The chairman of the board at that time (the founder-owner) was deeply frustrated about 
the financial losses and the negative impact on group reputation, which in his view had been avoidable 
through proper management of the risks involved. As a consequence, he asked an international 
consultancy to provide their recommendations for improvements. It resulted in two major decisions: the 
establishment of a group CFO position and the establishment of the group internal audit function. The first 
head of IA was recruited externally and also given the specific task of improving the risk management 
capabilities of executives and managers throughout the group. He undertook a worldwide tour de force 
over the next years in order to present simple risk management tools and techniques for division and 
business unit executives and managers and convince them of the need to enforce their risk management 
efforts. But when he left the group in 2003 as his contract expired, it was clear that penetration was far 
lower than intended. His successor, IA-H, who had more than 30 years of experience in various positions 
within the group, suggested two reasons for the marginal buy-in. Firstly, because risk management was not 
the regarded a prime priority and secondly because the first head of IA was an outsider to the organisation, 
which made it difficult for him to gain acceptance of the ideas presented. In this perspective IA-H regard 
the 2004-directive from the CEO as the culmination of a process that actually started back in 1997.  
8 The research project and the cooperation with TSE were established in close cooperation between professor Preben 
Melander and the author.
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However, it was also clear that management was reluctant to engage with a comprehensive stand-alone 
framework such as COSO’s in this second attempt. As IA-H stated, “We do not want to present yet another 
management discipline on top of all the other. Instead, it is crucial for us to integrate the mind-set in 
existing management processes and not least, the strategy process.”  “Therefore”, he continued, “we have 
worked out a general EWRM-template in order to safeguard a minimum level of guidance and 
standardisation across the group. The template has taken inspiration by various dominant frameworks, 
including COSO. But a framework like COSO’s would not fit our organisational culture. Business units are 
left with a high degree of freedom. And a central trait of our corporate culture is a reasonable level and 
balance of autonomy and responsibility as motivating factors.” But in line with the dominant frameworks, 
the EWRM project shared the same overall aspirations, i.e. to integrate risk management into the strategic 
processes from business unit to group level.  
After this initial meeting with IA-H I had a couple of follow-up meetings in the following months in order to 
understand the corporate context better before starting interviews in the organisation. During these 
meetings IA-H explained about the detailed content. Firstly, the risk management process is a management 
/ staff function exercise as shop floor employees are not involved. The actors involved are division 
management (divisions) and the management of business units and geographical areas and individual 2nd 
and 3rd level managers and staff functions. The group organisational structure is matrix-like with a mix 
between divisions (product), geographical areas / local business units and head office staff. IA-H 
commented that the group’s matrix-structure may provide a lack of clear responsibilities. The group CFO is 
in charge of the strategy process on a group level, but at the same time division units and local unit conduct 
their own processes fairly independent. IA-H regarded the relatively fragmented strategy processes as a 
distinct challenge in order to safeguard that strategic risks identified in business unit processes are 
conveyed on and properly consolidated to the group strategy processes and to the audit committee of the 
board. The challenge with communication and consolidation of risks up the organisational tiers has been 
decisive in not adopting the COSO framework. IA-H said; “The COSO framework does not make it easy to 
deal with the relevant issues. It may be useful on the overall corporate level as it seeks to provide an 
overview of the aggregated risk portfolio. But the precondition for this is still a seamless communication of 
risks identified upwards in the system. If this is not the case we will not be able to establish global oversight 
of risk exposure. The main challenge is to consolidate risk information to the upper tiers in a true and fair 
way. COSO does not provide any advice or solution to this key challenge.”   
The introduction and implementation of EWRM was intendedly left with a wide discretion for divisions and 
business units to organise. Besides the participation of IA in regular division and business unit meetings, no 
specific kick-off seminars or training activities were planned from IA or other group functions.   
After these first meetings, I started the interviews with key stakeholders around the two main divisions. 
The bulk of these interviews took place through 2005 – 2008. The purpose was to follow the 
implementation and the challenges related to on-going practices. However, before going into details with 
these, I will reveal how the process initiated in 2004 ended.  
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After a period of only sparse contact to the organisation I returned in 2010 in order to have a review of the 
situation and discuss the status of the project with some of the people involved. The review followed upon 
a number of major organisational changes within TSE. The long-time group CEO who had been in the group 
all his professional life, had been replaced late 2007 by an externally recruited successor. External 
recruitment at this level was quite unusual, since the founder-owner family (key shareholder) had always 
emphasised the importance of “knowing the business”. The new group CEO initiated some major 
reorganisations and restructuring at corporate level. Among these was a change in the tasks of IA including 
the IA tasks on the EWRM process. This restructuring also affected the head of IA, as my long-time liaison 
had retired.   
In February 2010 I met with the new head of IA and his colleague, a recently recruited risk manager with 
banking background. The new IA-H told that IA’s role on risk management had changed, as IA was no longer 
in a facilitating role. IA was back in a pure auditing role including the auditing of risk management efforts in 
the business units.  This was not the only change, since the efforts of integrating the EWRM template in 
group management processes had been abandoned. The idea of an overarching EWRM structure was 
replaced by a decentralised structure in the sense that business units had now been assigned responsibility 
for their own business. They are expected to manage their own risks appropriately, but without 
prescriptions on methodology. The tasks of the new risk manager function mainly focus on group 
operational risks, i.e. on oil price hedging, finance and currency risks, insurance and overall regulatory 
compliance.  
In essence, TSE had decided to reverse their EWRM-efforts back into classic, departmentalised risk 
management, although with the opportunity at hand to integrate experiences from the EWRM project in 
their future approach. But the development raised new questions. What were the drivers of such a radical 
change upstream in contrast to the dominant discourse on ERM at that time? Was it mainly a side-effect of 
organisational restructuring and the new CEO or was it something else? So I pushed the new key persons 
for answers. The new head of IA explained his view: “Our conclusion last year was that Risk Management 
had become something between a fata morgana and a very expensive folder hidden at the executive office. 
Risk management were regarded a paper tiger by the frontline people, an exercise only to the benefit of 
the exercise itself. It was a reporting exercise, where the main challenge was to hide that you had copy-
pasted the figures of last year. The sad story is that the risk information people collected never really were 
used or integrated in day-to-day management. Overall, it is a paradox that we have been dealing with risk 
management for years, but anyway we are hit by the current financial crisis.“ The risk manager added, “it is 
a fact that risk information has not been consolidated and used for decision-making as intended.” He added 
that a reason for the non-utilisation of risk information may be rooted in the issues prioritised in the 
group’s management incentive programs: “Maybe the outcome would be better if the incentive 
programmes had favoured good risk management also.” The new head of IA also told, that “the key 
question became how to get risk management better integrated into day-to-day management and out of 
IA. Our answer was to drop the “hidden folder” and restart everything. Business units should handle risks, 
not IA. Risk information should not be channelled through IA, but it turned out that way.” He continued, 
“Today we have a split risk management regime. Most takes place decentralised in business units, while 
executive management and the board deal with strategic risks in their strategic decision-making. IA’s role is 
reduced to audits.” I asked the new IA-H who decided to make this change in risk management paradigm.  
“I think it was a joint decision by the trinity comprising the board, the audit committee and executive 
management. They saw the IA material as being of little value, too far from the real world”, he replied.   
TSE’s Corporate Governance Statement of 2009 briefly explains the change in risk management focus as an 
attempt to strengthen existing risk management processes, but without adding more detailed explanations 
to any underlying reasons. Naturally, I was aware that TSE had suffered from some corporate failures 
recently, including the problems of a recent merger process and negative impact from the financial crisis 
that hampered access to credit facilities. Therefore, it was only natural for executives and board to make 
some reflections over effectiveness and consider new initiatives. However, I had not expected such a 
radical change in risk management strategy. I had actually, and rather biased, regarded the pragmatic and 
relatively simple EWRM-template as a useful way to enforce risk management efforts throughout such a 
complex organisation. And since the culture was fairly paternalistic, I implicitly expected that the support 
and momentum provided by the CEO directive would provide progress on EWRM-efforts. The follow-up 
interviews in 2010 provided some possible answers, but not all. Consequently, I have tracked the interview 
documentation and documents in between the early meetings in 2004/2005 and the later follow-up 
meetings for relevant patterns of conversation and other indications of reasons to the closure of the EWRM 
project.  I found three clusters of influencing factors, which I have labelled “Bottom-up / Top-down conflicts 
- Intensions vs. organisational reality”, “Competing priorities and the power of shadow themes” and 
“Trusting the power of directives”. Below, I examine the case more in detail on these clusters of influential 
factors.  
Bottom-up / Top-down conflicts - Intensions vs. organisational reality 
The design of the EWRM-process did presuppose a continuous and dynamic two-way exchange of 
information between Group Executive Management (GEM) and business units. The template described it as 
a “Three tiered organisation strategy and risk management process.” The risks identified through risk 
management processes in business units around the world were supposed to be conveyed on and 
consolidated to division management. Division management would in turn evaluate, filter and consolidate 
assessments from these units and convey the most important issues on to group executive management 
for the strategic conversations with the board of directors and specifically, the narrow audit committee of 
board members. A reverse process of conveying strategic issues and strategic changes on to divisions and 
local subsidiaries and units was also presupposed in order to establish a dynamic loop of conversations 
between risk and strategy. The methodology of the risk assessments in units were laid out in the template, 
and did intentionally emphasize a distinct priority on the assessment of macroeconomic risk factors. This 
priority was based on previous experience. IA-H illustrated this by a concrete case: “At one stage we missed 
to link the industrial boom in China with steel prices. It resulted in a heavy additional price tag for our new 
ships. That’s why the macro-environmental factors are so important.” The means of conveying the most 
important risks from units to divisions was the “Risk Report”, laid out in a simple, but fixed format. Risk 
coordinators appointed in each division had the task of collecting the various inputs and consolidate a 
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After a period of only sparse contact to the organisation I returned in 2010 in order to have a review of the 
situation and discuss the status of the project with some of the people involved. The review followed upon 
a number of major organisational changes within TSE. The long-time group CEO who had been in the group 
all his professional life, had been replaced late 2007 by an externally recruited successor. External 
recruitment at this level was quite unusual, since the founder-owner family (key shareholder) had always 
emphasised the importance of “knowing the business”. The new group CEO initiated some major 
reorganisations and restructuring at corporate level. Among these was a change in the tasks of IA including 
the IA tasks on the EWRM process. This restructuring also affected the head of IA, as my long-time liaison 
had retired.   
In February 2010 I met with the new head of IA and his colleague, a recently recruited risk manager with 
banking background. The new IA-H told that IA’s role on risk management had changed, as IA was no longer 
in a facilitating role. IA was back in a pure auditing role including the auditing of risk management efforts in 
the business units.  This was not the only change, since the efforts of integrating the EWRM template in 
group management processes had been abandoned. The idea of an overarching EWRM structure was 
replaced by a decentralised structure in the sense that business units had now been assigned responsibility 
for their own business. They are expected to manage their own risks appropriately, but without 
prescriptions on methodology. The tasks of the new risk manager function mainly focus on group 
operational risks, i.e. on oil price hedging, finance and currency risks, insurance and overall regulatory 
compliance.  
In essence, TSE had decided to reverse their EWRM-efforts back into classic, departmentalised risk 
management, although with the opportunity at hand to integrate experiences from the EWRM project in 
their future approach. But the development raised new questions. What were the drivers of such a radical 
change upstream in contrast to the dominant discourse on ERM at that time? Was it mainly a side-effect of 
organisational restructuring and the new CEO or was it something else? So I pushed the new key persons 
for answers. The new head of IA explained his view: “Our conclusion last year was that Risk Management 
had become something between a fata morgana and a very expensive folder hidden at the executive office. 
Risk management were regarded a paper tiger by the frontline people, an exercise only to the benefit of 
the exercise itself. It was a reporting exercise, where the main challenge was to hide that you had copy-
pasted the figures of last year. The sad story is that the risk information people collected never really were 
used or integrated in day-to-day management. Overall, it is a paradox that we have been dealing with risk 
management for years, but anyway we are hit by the current financial crisis.“ The risk manager added, “it is 
a fact that risk information has not been consolidated and used for decision-making as intended.” He added 
that a reason for the non-utilisation of risk information may be rooted in the issues prioritised in the 
group’s management incentive programs: “Maybe the outcome would be better if the incentive 
programmes had favoured good risk management also.” The new head of IA also told, that “the key 
question became how to get risk management better integrated into day-to-day management and out of 
IA. Our answer was to drop the “hidden folder” and restart everything. Business units should handle risks, 
not IA. Risk information should not be channelled through IA, but it turned out that way.” He continued, 
“Today we have a split risk management regime. Most takes place decentralised in business units, while 
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executive management and the board deal with strategic risks in their strategic decision-making. IA’s role is 
reduced to audits.” I asked the new IA-H who decided to make this change in risk management paradigm.  
“I think it was a joint decision by the trinity comprising the board, the audit committee and executive 
management. They saw the IA material as being of little value, too far from the real world”, he replied.   
TSE’s Corporate Governance Statement of 2009 briefly explains the change in risk management focus as an 
attempt to strengthen existing risk management processes, but without adding more detailed explanations 
to any underlying reasons. Naturally, I was aware that TSE had suffered from some corporate failures 
recently, including the problems of a recent merger process and negative impact from the financial crisis 
that hampered access to credit facilities. Therefore, it was only natural for executives and board to make 
some reflections over effectiveness and consider new initiatives. However, I had not expected such a 
radical change in risk management strategy. I had actually, and rather biased, regarded the pragmatic and 
relatively simple EWRM-template as a useful way to enforce risk management efforts throughout such a 
complex organisation. And since the culture was fairly paternalistic, I implicitly expected that the support 
and momentum provided by the CEO directive would provide progress on EWRM-efforts. The follow-up 
interviews in 2010 provided some possible answers, but not all. Consequently, I have tracked the interview 
documentation and documents in between the early meetings in 2004/2005 and the later follow-up 
meetings for relevant patterns of conversation and other indications of reasons to the closure of the EWRM 
project.  I found three clusters of influencing factors, which I have labelled “Bottom-up / Top-down conflicts 
- Intensions vs. organisational reality”, “Competing priorities and the power of shadow themes” and 
“Trusting the power of directives”. Below, I examine the case more in detail on these clusters of influential 
factors.  
Bottom-up / Top-down conflicts - Intensions vs. organisational reality 
The design of the EWRM-process did presuppose a continuous and dynamic two-way exchange of 
information between Group Executive Management (GEM) and business units. The template described it as 
a “Three tiered organisation strategy and risk management process.” The risks identified through risk 
management processes in business units around the world were supposed to be conveyed on and 
consolidated to division management. Division management would in turn evaluate, filter and consolidate 
assessments from these units and convey the most important issues on to group executive management 
for the strategic conversations with the board of directors and specifically, the narrow audit committee of 
board members. A reverse process of conveying strategic issues and strategic changes on to divisions and 
local subsidiaries and units was also presupposed in order to establish a dynamic loop of conversations 
between risk and strategy. The methodology of the risk assessments in units were laid out in the template, 
and did intentionally emphasize a distinct priority on the assessment of macroeconomic risk factors. This 
priority was based on previous experience. IA-H illustrated this by a concrete case: “At one stage we missed 
to link the industrial boom in China with steel prices. It resulted in a heavy additional price tag for our new 
ships. That’s why the macro-environmental factors are so important.” The means of conveying the most 
important risks from units to divisions was the “Risk Report”, laid out in a simple, but fixed format. Risk 
coordinators appointed in each division had the task of collecting the various inputs and consolidate a 
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group-wise “Risk Register” of 20 – 27 key risks. The Risk Register was intended as basis for the continuous 
discussions with the audit committee of the board and reviews in the group executive management.  
 
A new staff function, the Group Strategy office, was established in 2004, i.e. in parallel with the Risk 
Management directive. The purpose was to formalise the strategy process on group level and to act as a 
resource for GEM in order to test and evaluate new ideas and opportunities. According to a number of 
informants, there has not previously been a structured approach to strategic management, but with the 
establishment of Group Strategic office the intention was to become more “standardised”. Risk 
management did not take an explicit role integrated in the process, but as the head of group strategy office 
said “but risk assessment is of course a natural part of the process. And in that process we are mainly 
interested in risks that goes across business units and divisions, and that can have a cascading effect.” The 
conversations with the head of Group Strategy office gave a clear indication that the task of seeking an 
interactive link to the EWRM efforts was not a specific priority for him and Group Strategy.  The work of 
Group Strategy consequently took place in relative isolation from the risk reports from divisions and local 
units. The key linkage was directed to GEM, and with the priority on identifying megatrends via external 
sources and formulate scenarios, but not to work actively with inputs from divisions and local business 
units. However, a more active and dynamic link between divisions and GEM was possible, since the heads 
of divisions were also seated in the GEM. But executives did not see a purpose in working actively to 
establish a higher level of process dynamism, which was underlined by the president of the largest business 
unit, who said “dynamism is inherent in the process itself. If risk management is well anchored and 
supported by executive management, we can put pressure on our managers so they take a proactive and 
dynamic approach. Then dynamism will become normality.” The same informant did not see the value of 
the dominant priority of the risk management template, i.e. macroeconomic issues: “We do not spend time 
on macroeconomic drivers. Megatrends must be seen in a larger perspective. Therefore, we rely on the 
global risk register produced from head office”.  Integration of risk management efforts in Business Units 
with group strategic issues was not a specific priority in his eyes either.   
There are, however, many signs that executives were aware of the complexity and dynamism of the world, 
and not least for the businesses of the TSE Group. Consequently, executive management allowed for fairly 
high levels of autonomy in divisions and units. Quite a few informants have pointed out that the 
organisational structure (and value system) allows for a large degree of freedom for unit and business unit 
management in decision-making.  As a senior technical manager in the Energy division told me, “As long as 
you stay within your domain, you have a large degree of freedom to manage your business. And we do.”  A 
senior vice-president of the same division pointed at decentralisation as a virtue and found a general 
openness regarding mistakes, “Of course you are not applauded for mistakes and failures. But as long as 
you learn and stay away from new blunders, there is no blame.” However, not all fully agreed on the no-
blame culture. A young finance manager of the same division: “I have seen a few examples where openness 
on near misses or mistakes did not turn out right for the individual in case”. It is evident that IA tried to 
bridge the potential conflicts between top-down management and the complex nature of group activities 
in its design of the EWRM methodology.   IA’s deliberate use of the term “Template” instead of 
“Framework”, “Guideline” or even “Regulation” may be seen as an attempt to meet this context of high 
business diversity and influential actors with a methodology open for interpretation and adaptation as long 
as you stay within its relative open boundaries.  
But despite the intentions and an open template design, concerns over the process effectiveness increased 
over time. A Risk manager in the largest business unit voiced his concern: “I am not convinced that there is 
a clear linkage between strategy, budgets and our risk management efforts. I think our risk management 
framework provides a strong platform for good risk management, but it implies that people know the 
strategy and the objectives, which is not always the case.” Three years down the line (2007), IA-H reflected 
over the fragmentation between EWRM, scenario analysis and group strategy, “I think we must improve 
the linkages between these activities. Do we need to do more? Or why work with risk management as a 
distinct effort, when we have the other processes?” He added later in 2007, that “we have seen progress 
over the last 2 -3 years. The question is whether it is for the better or the worse.” His colleague, who 
worked in the largest business unit, also raised his doubts: “I wonder if all the work is generating change. Is 
there a behavioural change? Or is it just running in a routine set-up? I would like to give it some dynamite, 
shake up the whole area.”  
A specific challenge that grew over time was the unintended evolution that IA’s role and responsibilities 
seemed to be pushed into a more involved operational role than defined from the outset. Initially, IA’s role 
was clearly defined to: “Facilitating the further development of ERM across the TSE group and provide 
support and guidance as required, and at the same time provide assurance to the Board of Directors that 
the risks facing group businesses are systematically identified by management and dealt with 
appropriately.” But in practice more and more actors expected IA to engage in the risk assessments and 
consolidation tasks. This development increasingly allowed actors in units to take a more passive reporting 
role in the process. IA’s key role as internal auditors and facilitators got hampered and tasks and 
responsibilities were blurred. Late 2007 a change was made in order to establish more clarity on tasks and 
responsibility, as it was decided to detach EWRM tasks from IA and move it into the group strategy office. 
At the time of change, the head of IA saluted the transition: “This is exactly what we have been aiming for. 
We are auditors and should not be forming the processes.” But a few years later – in hindsight – he found 
that the transition to Group Strategy had led to a loss of momentum.  
Despite the good intentions in design of the EWRM-process intended to facilitate dynamic two-way 
processes between business units and group strategy activities it never materialised in practice. Different 
views among involved actors on roles and priorities seem to have influenced on this. And executives did not 
involve themselves actively in order to change the situation. Instead of maintaining its intended role as 
process facilitators, IA ended up as the centre of everything, while other involved actors could concentrate 
resources on other priorities.   
Competing priorities and the power of shadow themes 
There are strong indications that the existence of competing agendas and changing priorities had a major 
impact on the outcome of the risk management process. Other important, but competing issues including 
the effect of the financial crisis which required new (and emergent) strategic focus captured the attention 
of executives along the process, and when focus is re-directed and less importance is placed on the risk 
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with group strategic issues was not a specific priority in his eyes either.   
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high levels of autonomy in divisions and units. Quite a few informants have pointed out that the 
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blame culture. A young finance manager of the same division: “I have seen a few examples where openness 
on near misses or mistakes did not turn out right for the individual in case”. It is evident that IA tried to 
bridge the potential conflicts between top-down management and the complex nature of group activities 
in its design of the EWRM methodology.   IA’s deliberate use of the term “Template” instead of 
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178
business diversity and influential actors with a methodology open for interpretation and adaptation as long 
as you stay within its relative open boundaries.  
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framework provides a strong platform for good risk management, but it implies that people know the 
strategy and the objectives, which is not always the case.” Three years down the line (2007), IA-H reflected 
over the fragmentation between EWRM, scenario analysis and group strategy, “I think we must improve 
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distinct effort, when we have the other processes?” He added later in 2007, that “we have seen progress 
over the last 2 -3 years. The question is whether it is for the better or the worse.” His colleague, who 
worked in the largest business unit, also raised his doubts: “I wonder if all the work is generating change. Is 
there a behavioural change? Or is it just running in a routine set-up? I would like to give it some dynamite, 
shake up the whole area.”  
A specific challenge that grew over time was the unintended evolution that IA’s role and responsibilities 
seemed to be pushed into a more involved operational role than defined from the outset. Initially, IA’s role 
was clearly defined to: “Facilitating the further development of ERM across the TSE group and provide 
support and guidance as required, and at the same time provide assurance to the Board of Directors that 
the risks facing group businesses are systematically identified by management and dealt with 
appropriately.” But in practice more and more actors expected IA to engage in the risk assessments and 
consolidation tasks. This development increasingly allowed actors in units to take a more passive reporting 
role in the process. IA’s key role as internal auditors and facilitators got hampered and tasks and 
responsibilities were blurred. Late 2007 a change was made in order to establish more clarity on tasks and 
responsibility, as it was decided to detach EWRM tasks from IA and move it into the group strategy office. 
At the time of change, the head of IA saluted the transition: “This is exactly what we have been aiming for. 
We are auditors and should not be forming the processes.” But a few years later – in hindsight – he found 
that the transition to Group Strategy had led to a loss of momentum.  
Despite the good intentions in design of the EWRM-process intended to facilitate dynamic two-way 
processes between business units and group strategy activities it never materialised in practice. Different 
views among involved actors on roles and priorities seem to have influenced on this. And executives did not 
involve themselves actively in order to change the situation. Instead of maintaining its intended role as 
process facilitators, IA ended up as the centre of everything, while other involved actors could concentrate 
resources on other priorities.   
Competing priorities and the power of shadow themes 
There are strong indications that the existence of competing agendas and changing priorities had a major 
impact on the outcome of the risk management process. Other important, but competing issues including 
the effect of the financial crisis which required new (and emergent) strategic focus captured the attention 
of executives along the process, and when focus is re-directed and less importance is placed on the risk 
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management project (and it fails to meet its intended outcome. i.e. the avoidance of crisis) it provides an 
open window for shadow themes to gain influence.  
 
The project was initially met with positive and constructive feelings from the managers and staff functions 
involved. But shadow themes also emerged and served as a mean to excuse for passive approaches. Many 
informants pointed at the workload from other competing agendas as a challenge and indirectly used this 
as an excuse for not working as actively with risk management as they were supposed to do. As a finance 
manager in the Energy division stated, “People are positive about the risk management project, but it is 
also regarded a new burden on top of all the other tasks. And many also wonder why we have to start up 
new initiatives when we have lots of unfinished tasks.” Another manager responsible for the coordination 
of the risk management process in the shipping division pointed at other competing management 
technologies under implementation in that division. A Balanced Scorecard concept was rolled out at the 
same time and it confused priorities and overview of processes: “There are several hundred KPI’s involved 
in that process aggregating to more than 25 key factors.  Risk assessment is one. But to be honest, I don’t 
know how it is related to the risk management project.” The head of a large geographical area told that 
EWRM was working well in their area of responsibility. But in in line with the above, he also added his 
concern on commitment: “Across the group there are very little buy-in to the EWRM-project. People see it 
as a bureaucratic exercise and are not really motivated for it.” The CFO of the largest division was 
frustrated: “The risk reports from business units were intended to be discussed at division management 
meetings. But these meetings are now suspended due to the other big projects. Too many large projects 
have been launched at the same time. Mergers, new group IT, radical operational changes and a couple of 
major change management programs also claim our resources. It is too much. People lose track. And on top 
of all this we also have to implement the risk management template.” The head of IA also acknowledged 
the reverse effect of competing agendas, when he made a status in 2008: “I think we have achieved a 
better integration with the strategic level. But suddenly we are bombed back to basics because everything 
is now crisis management”. 
It was also a challenge to convince actors to regard EWRM as something that required an extra effort. 
Many saw it as something that touched base with the core of their day-to-day management duties. An IA 
director reported: “When we discuss the value of the risk management project with business unit 
managers, they often say “but we have always conducted risk management.” I do not disagree as regards 
operational level. It is more or less inherent in projects, contracts management and so on. But strategic is 
quite another story.” However, the same director also expressed an underlying doubt of the relevance of 
spending resources for risk management as a specific management discipline when asked whether he 
believed the EWRM efforts were making a difference. His answer was “it must do”, and in in line with the 
above sceptics, he added “but Risk Management is just management. It is a challenge to transform the 
mind-sets of people. People have to learn that Risk Management is not a paper exercise. It is not enough to 
repeat the standard phrase that “I don’t have any risks in my business…..”” 
The fact that the IA Template was built on the experience from a pilot project in the largest and most 
influential division may have influenced the perception and acceptance from actors in other units, since it 
was not unlikely to be seen as “now big brother rules again”. I actually received some indirect comments in 
this regard from actors in other business units. The head of IA also recognised this, but saw no alternatives: 
“It may affect the perception of the template from people in other divisions. I am aware of that. But there 
is very little to do about it, and they have to accept that our core business is the business of that division”.   
Competing priorities may have led to emergence of shadow themes that seems to have questioned the 
usefulness of EWRM efforts.  People aligned to the overall intent of the EWRM-project, but passively 
“adapted the system” (Christiansen et al., 2012) in order to avoid open conflict vis-à-vis official ideologies. 
It is likely that the passive stance among key actors led IA into the role of being the centre of everything. 
(Mowles, 2015) address such conflicting traits and see it as a paradox between cooperation and 
competition. In this respect a paradox between cooperative efforts to realise the aims of the EWRM project 
while people have to fight competing agendas. Mowles (Ibid.) accordingly call for a more reflexive 
approach among executives in order to deal with such paradox. But this was apparently not the case.  
Trusting the power of directives 
TSE is an old organisation with many traditions. The values and morale shared by most employees has been 
heavily influenced by the paternalistic culture established through the long-time founder-owner CEO and 
chairman. People are proud and loyal to the founder-owner and executive management. Albeit a high level 
of autonomy within own domain for division and unit managers, it has historically been met by top-down 
key decisions being taken by “guts-feeling” by the founder-owner. Such decisions is never questioned nor 
criticized, at least not in the open – it is taken as a fact of life and accordingly, executed, implemented and 
complied with in daily life. A directive from the hands of the CEO was not unusual (this was number 13 in 
2004), and according to tradition the command was likely to be executed as intended or at least, formally 
complied to. On this basis it seems a logic and rational expectation that IA could work with a “template” 
and with fairly loose implementation control.  
For the roll-out of the EWRM-project there were no major support processes planned. Besides the directive 
and the template, there was an introductory article in the company magazine, where plans and purpose 
were presented to staff. IA’s formal role was limited to the role as advisor and facilitator, while 
implementation planning etc. was left to divisions. IA conducted a few introductory meetings with key 
managers and staff functions in divisions and business units. In contrast to the advices of Stacey, (Shaw, 
1997) and others, there was no major advocating efforts, no training and very little interaction with 
individuals in order to influence the conversational patterns. The organisational penetration of the risk 
management initiative was relying on the power of the directive and the efforts done by divisions on their 
own initiative (which they only did on a marginal scale). 
As regards the implementation plans, an IA manager outlined their considerations, which indicated a belief 
in the power of the directive: “We do not want to be too deeply involved in the Risk Management 
processes around partly because it may affect our integrity on internal auditing and partly because we 
don’t want to inhibit the local dialogue on risks. They must be able to speak freely”.   
The absence of active top management efforts in order to influence the mind-sets of actors may have 
contributed to the weak outcome of the EWRM project.  For example, a key recommendation in dominant 
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ERM theory is to skip the tendency to be too calculative and figure-focused in risk assessments (Mikes, 
2009), as it may inhibit the ability to evaluate uncertainties and risks with an open mind. But calculation 
and figure-orientation was deeply rooted in TSE.  The risk coordinator of the largest division illustrated this: 
“We are a figure organisation. We are good at figures, and we need figures as a basis for discussion.”  
Another indication that the trust in the power of the directive may have been too optimistic lies in the 
shadow themes illustrating the internal fight between operations and staff functions. I had many 
indications from actors in line functions that they felt that their efforts were not acknowledged.  The CFO of 
the largest division said: “I am somewhat sceptical about the specialist and theoretical departments 
established recently. There is too little insight in our businesses and they only produce theoretical 
calculations.” Another manager in the Energy division agreed: “Some group staff functions act as a state 
within the state. You do not challenge them in the open.” It is not unlikely that such struggles on power 
balance influenced negatively to the overall commitment to the EWRM project and led it into passive 
repetitions of last year’s figures.  Active management recognition of the dominant conversational themes 
between involved actors and an openness to deal actively with it, may have led to a more positive 
outcome. An IA manager recognised this in late 2007: “We have been too slow to get senior sponsorship 
for the process. We have tried to keep it simple and have not built a huge system around it. But maybe we 
are losing momentum. The fact is that there is a lesser degree of internal focus on the risk area.” The 
former head of IA reflected over his colleague’s statement on lack of senior sponsorship at one of our 
follow-up interviews in 2016/17: “In hindsight I am quite certain that the change of CEO in 2007, and 
maybe even more important, the almost parallel change of chairman of the Audit Committee, made a 
difference in terms of commitment to the process.” He recalled that the previous chairman of the audit 
committee had been keenly interested and very supportive for the project, while his successor mainly 
prioritised the financial reports. The new CEO did not regard EWRM as a process of specific importance and 
was pushed into other priorities due to the impact from the financial crisis.   
It is evident that besides issuing the directive as a group-wise order to practice EWRM, top management 
did not engage actively in the process or tried to influence the organisational conversations. Instead they 
relied on the power of the directive to clear the road for the obstacles inherent in the move to the EWRM-
paradigm. But as Stacey explains: It is not the directive that matters, “What it means will be created in the 
responses.” (Stacey, 2007: 323).  From this statement it is time to discuss the case findings more in detail.  
Discussion  
Drawing on the ideas of complex responsive processes, I have identified three clusters of factors that may 
have influenced the outcome of the EWRM-project in TSE. These three clusters refer to 1) process design 
and communication, 2) impact of organisational interaction under dynamic conditions and 3) the role of the 
more powerful actors in change processes. Below I discuss the wider implications of these in the context of 
change processes and ERM effectiveness specifically.     
 
At the outset, when TSE engaged in formalised risk management efforts, the motivation was clear and 
grounded in the desire to improve the organisations risk management capabilities. The initial initiative 
came, as reported above, from the founder-owner, who adopted a firm belief in risk management as a 
mechanism for better outcomes in an increasingly complex world. According to IA-H, who took part in most 
of the journey, his belief was so strong that he took hard fights with his executive team in order to get the 
first project started around 2000. Of course, the management of risks were not new to TSE – risk 
management took place around in many different ways in day-to-to management processes and selectively 
in various projects. But not structured and formalised.  As reported above, the first attempt to adopt a 
more structured approach did not reach a satisfactory penetration throughout the organisation, making it a 
logic solution to respond to the promises of the emerging concept of ERM. In the theoretical review above, 
I have argued that a move to the enterprise-wide concept introduces a need for other ideologies not 
automatically present in an organisation like TSE rooted in a dream of rational causality (Brunsson, 2006). 
In my view, it is clearly indicated from the case that TSE did not realise nor address the importance of such 
changed demands from emergent processes making entity objectives a moving target and redefining the 
role for key organisational actors.  
Although (Bromiley et al., 2015) point out a broad level of ambiguity among scholars and practitioners in 
what actually constitute ERM, TSE was fairly precise in defining their intended purpose as the wording of 
the template document stated: “The objective of the risk management process is to identify and evaluate 
those risks that threaten the achievement of the strategy and objectives and to identify appropriate 
mitigating actions.” This definition aligns well to the objectives stated in (COSO, 2004). In fact, the purpose 
defined in the template consolidate the direction set by the CEO in the 2004-directive. As such, it 
constitutes a choice of strategy on how to improve TSE’s organisational capability to achieve its overall 
business objectives and to protect values from unintended downside events. But the risk management 
strategy set by executive management also reveal an underlying logic of “instrumental rationality” (Stacey, 
2012), because it presumes the presence of the “if-then” predictability about future positive outcome by 
means of implementing ERM.  But as the case demonstrates such positive causality did not materialise in 
the view of decision-makers.  As Stacey argue, “the simple efficient causal structure cannot apply to human 
interaction and so the outcomes of human interactions are fundamentally unpredictable, or more 
accurately they are a paradox of predictability and unpredictability at the same time.”  (R. Stacey, 2012:50). 
The case provides many examples and indications that human interaction within TSE inhibited the process 
and blocked its intended use in management processes to the extent that it made TSE’s EWRM ideology 
ineffective and disposable. The good question is why such inhibitive processes prevailed. From an overall 
perspective it seems relevant to point at the deeply rooted paternalistic and rationalistic culture as a key 
factor. The trust in the power of the directive exemplifies a dominant command and control belief among 
the most powerful, i.e. the idea that by issuing their intent through the directive would be enough for 
organisation members to implement and deliver. But in an organisation deeply rooted in the belief of linear 
causality and predictability it is not easy to transform mind-sets into a new context of non-linearity and un-
predictability. To go from A to B would, as argued by (Mowles, 2015), require the reflexivity of executives of 
the paradoxes inherent in that transformation. It would require, as Mowles (ibid) also point out that 
executives had reflected and acted upon the fact that the paradigm of rational logic was deeply rooted as 
an organisational practice and routine. As such issues were not acknowledged and acted upon “politically” 
it most likely left the involved actors stuck in the paradox between delivering change on one side, while 
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ERM theory is to skip the tendency to be too calculative and figure-focused in risk assessments (Mikes, 
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Another indication that the trust in the power of the directive may have been too optimistic lies in the 
shadow themes illustrating the internal fight between operations and staff functions. I had many 
indications from actors in line functions that they felt that their efforts were not acknowledged.  The CFO of 
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Discussion  
Drawing on the ideas of complex responsive processes, I have identified three clusters of factors that may 
have influenced the outcome of the EWRM-project in TSE. These three clusters refer to 1) process design 
and communication, 2) impact of organisational interaction under dynamic conditions and 3) the role of the 
more powerful actors in change processes. Below I discuss the wider implications of these in the context of 
change processes and ERM effectiveness specifically.     
 
At the outset, when TSE engaged in formalised risk management efforts, the motivation was clear and 
grounded in the desire to improve the organisations risk management capabilities. The initial initiative 
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2012), because it presumes the presence of the “if-then” predictability about future positive outcome by 
means of implementing ERM.  But as the case demonstrates such positive causality did not materialise in 
the view of decision-makers.  As Stacey argue, “the simple efficient causal structure cannot apply to human 
interaction and so the outcomes of human interactions are fundamentally unpredictable, or more 
accurately they are a paradox of predictability and unpredictability at the same time.”  (R. Stacey, 2012:50). 
The case provides many examples and indications that human interaction within TSE inhibited the process 
and blocked its intended use in management processes to the extent that it made TSE’s EWRM ideology 
ineffective and disposable. The good question is why such inhibitive processes prevailed. From an overall 
perspective it seems relevant to point at the deeply rooted paternalistic and rationalistic culture as a key 
factor. The trust in the power of the directive exemplifies a dominant command and control belief among 
the most powerful, i.e. the idea that by issuing their intent through the directive would be enough for 
organisation members to implement and deliver. But in an organisation deeply rooted in the belief of linear 
causality and predictability it is not easy to transform mind-sets into a new context of non-linearity and un-
predictability. To go from A to B would, as argued by (Mowles, 2015), require the reflexivity of executives of 
the paradoxes inherent in that transformation. It would require, as Mowles (ibid) also point out that 
executives had reflected and acted upon the fact that the paradigm of rational logic was deeply rooted as 
an organisational practice and routine. As such issues were not acknowledged and acted upon “politically” 
it most likely left the involved actors stuck in the paradox between delivering change on one side, while 
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they at the same time were expected to maintain and act on the grounds of the organisations traditional 
values (Mowles, 2015).  I will discuss this paradox a bit more in detail below, but before entering into that 
discussion I will take a closer look on the potential influence from issues related to the design of the 
EWRM-process, i.e. issues related to TSE’s process and template design.  
The template was intendedly and explicitly designed as a set of “recommendations” in order to secure a 
minimum level of standardisation. It was not presented as a set of fixed prescriptions to be followed. 
Business units and divisions were allowed a wide discretion in choosing their own approach. What was 
mandatory was the obligation to report findings in a fixed format at set deadlines. However, the 
methodology (or technique in Stacey’s terms) of risk analysis and assessments described in the template 
follows a generic risk management approach and rationalist logic (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006). From that 
perspective some may argue that the local risk assessments in business units that form the backbone of 
entire structure will be flawed from the outset since they will not be able to capture the 
interconnectedness (Power, 2009) and thereby introduce fundamental flaws in the entire process. I will 
turn it around, since the template design prioritised a focus on macroeconomic drivers rather than entity-
specific operational issues. In doing so (and requiring macroeconomic issues included in reporting) it 
actually encouraged involved actors to address wider interconnectivity and complexity issues that could be 
integrated and discussed in even wider perspectives at the upper echelons of the hierarchy and from there 
– form the basis of the intended continuous two-way communication loop. But the macroeconomic priority 
was not seen as relevant for business units as indicated by one key person.  
It is also evident throughout the case that commitment and enthusiasm was high in business units in the 
initial stages of the project. But this local enthusiasm slowly evaporated as their efforts showed itself a 
“paper tiger”. This touches on a potential problem, that touch base with design as well as practice, namely 
that the second important element of the EWRM-process, the dynamic feed-back loop, never materialised 
in day-to-day risk management practices. As the case reports, local actors doing the risk assessments and 
reporting their findings found that their information was not used. The value of spending resources in 
competition with other duties eroded with the consequence that EWRM in TSE became a reporting 
exercise serving the narrow purpose of compliance to reporting demands. I will argue that an overall 
explanation for this is bound to the absence of top managements understanding of the need for a new 
paradigm away from the rational logic of management. But of more practical nature, an additional 
explanation may be rooted in the reporting structure, as the risk reports collected was to be consolidated 
in the risk register and conveyed on through other functions of the organisation. As the creative foresight 
efforts made locally was handed over to other actors, these actors became regarded as being responsible 
for the on-going process. It eventually ended up in IA becoming more than process facilitators, they actually 
ended up being regarded as the centre of everything. The consolidation of the many risk reports into a 
single risk register may have changed the meaning of many inputs, and by putting it into an accounting 
format it may have contributed to the difficulties in establishing a dynamic process, because the 
information became too general and thereby lost its ability to provide meaningful insights for decision-
making. As found by (Christiansen & Thrane, 2014) risk information is likely to be translated through the 
organisational echelons, a mechanism that may have diluted the value of information into too general 
information making it difficult to act upon. IA-H was quite aware of this aspect which he labelled 
“consolidation”, but was without any measures to deal with it. The strategy office could potentially have 
counteracted this development towards too generic information and passive reporting by engaging in an 
active interplay on emergent issues with local units. But they regarded themselves as a stand-alone unit 
only servicing executive management on emerging issues identified in isolation from EWRM-activities.  And 
nobody managed to push them in other directions. I believe this latter point call for a discussion on the role 
of the most powerful.       
Although some contributing explanations may be allocated to matters of process design, it is not likely that 
a perfect and ideal design (should such a design exist) would have turned TSE’s EWRM process into a 
success, because whatever “perfect” design implemented, it would not have enabled the required dynamic 
processes unless leaders had engaged themselves in active interplay with the relevant organisational 
actors. It is evident that executive commitment and sponsorship for the EWRM-process became diluted 
over time as other competing agendas took over priorities. And maybe such dilution took place quite fast, 
as one informant explicitly noted a lack of sponsorship beyond the directive itself. This may add to the 
argument of an organisational ideology rooted in the belief in instrumental rationality. But the weak 
process commitment was in turn enforced by the reduced priority given by a new CEO and a new chairman 
of the audit committee. The lack of active top management sponsorship allowed shadow themes doubting 
usefulness and resource spending to gain influence over legitimate themes in the sense that the 
enthusiastic and creative risk management processes in local units were gradually reduced to meeting 
reporting deadlines for the sake of reporting. In doing so the involved actors fulfilled the formal demands 
within the formal boundaries of the system and its reporting requirements, but adapted their involvement 
to a minimum (Christiansen et al., 2012). As also pointed out by (Christiansen et al., 2012) it is the usability 
of the system that defines its use. But in this case the perception of usefulness evaporated under the 
influence of organisational interplay.  
However, where Stacey mainly addresses the effects of the interplay of organisational actors on emergence 
and strategy, he simultaneously downplays the role of executives in counter-influencing the outcome of 
these adverse processes. Although Stacey does not refuse the role of executives in setting strategic 
direction and making strategic choices and also advice executives to be aware of the influence on outcome 
from the interplay of conversations and desires among organisational members, he does not place specific 
importance on the need of the “most powerful” to work actively on influencing the organisational 
conversations in order to increase the likelihood of achieving desired outcomes. But as this case suggests, 
the importance of top management involvement and “lobbying” for their course cannot and should not be 
neglected. From that perspective, Stacey’s point on the dominant overoptimistic perception among leaders 
that organisations evolve in directions solely defined by themselves seems to be highly relevant. In order to 
overcome such barriers (Mowles, 2015) address the need of the most powerful to accept their role as 
“political agents”, since politics is unavoidable if a specific change is desired. But this can be difficult if 
leaders from the outset regard themselves as being in control.   
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interconnectedness (Power, 2009) and thereby introduce fundamental flaws in the entire process. I will 
turn it around, since the template design prioritised a focus on macroeconomic drivers rather than entity-
specific operational issues. In doing so (and requiring macroeconomic issues included in reporting) it 
actually encouraged involved actors to address wider interconnectivity and complexity issues that could be 
integrated and discussed in even wider perspectives at the upper echelons of the hierarchy and from there 
– form the basis of the intended continuous two-way communication loop. But the macroeconomic priority 
was not seen as relevant for business units as indicated by one key person.  
It is also evident throughout the case that commitment and enthusiasm was high in business units in the 
initial stages of the project. But this local enthusiasm slowly evaporated as their efforts showed itself a 
“paper tiger”. This touches on a potential problem, that touch base with design as well as practice, namely 
that the second important element of the EWRM-process, the dynamic feed-back loop, never materialised 
in day-to-day risk management practices. As the case reports, local actors doing the risk assessments and 
reporting their findings found that their information was not used. The value of spending resources in 
competition with other duties eroded with the consequence that EWRM in TSE became a reporting 
exercise serving the narrow purpose of compliance to reporting demands. I will argue that an overall 
explanation for this is bound to the absence of top managements understanding of the need for a new 
paradigm away from the rational logic of management. But of more practical nature, an additional 
explanation may be rooted in the reporting structure, as the risk reports collected was to be consolidated 
in the risk register and conveyed on through other functions of the organisation. As the creative foresight 
efforts made locally was handed over to other actors, these actors became regarded as being responsible 
for the on-going process. It eventually ended up in IA becoming more than process facilitators, they actually 
ended up being regarded as the centre of everything. The consolidation of the many risk reports into a 
single risk register may have changed the meaning of many inputs, and by putting it into an accounting 
format it may have contributed to the difficulties in establishing a dynamic process, because the 
information became too general and thereby lost its ability to provide meaningful insights for decision-
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organisational echelons, a mechanism that may have diluted the value of information into too general 
184
information making it difficult to act upon. IA-H was quite aware of this aspect which he labelled 
“consolidation”, but was without any measures to deal with it. The strategy office could potentially have 
counteracted this development towards too generic information and passive reporting by engaging in an 
active interplay on emergent issues with local units. But they regarded themselves as a stand-alone unit 
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Although some contributing explanations may be allocated to matters of process design, it is not likely that 
a perfect and ideal design (should such a design exist) would have turned TSE’s EWRM process into a 
success, because whatever “perfect” design implemented, it would not have enabled the required dynamic 
processes unless leaders had engaged themselves in active interplay with the relevant organisational 
actors. It is evident that executive commitment and sponsorship for the EWRM-process became diluted 
over time as other competing agendas took over priorities. And maybe such dilution took place quite fast, 
as one informant explicitly noted a lack of sponsorship beyond the directive itself. This may add to the 
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within the formal boundaries of the system and its reporting requirements, but adapted their involvement 
to a minimum (Christiansen et al., 2012). As also pointed out by (Christiansen et al., 2012) it is the usability 
of the system that defines its use. But in this case the perception of usefulness evaporated under the 
influence of organisational interplay.  
However, where Stacey mainly addresses the effects of the interplay of organisational actors on emergence 
and strategy, he simultaneously downplays the role of executives in counter-influencing the outcome of 
these adverse processes. Although Stacey does not refuse the role of executives in setting strategic 
direction and making strategic choices and also advice executives to be aware of the influence on outcome 
from the interplay of conversations and desires among organisational members, he does not place specific 
importance on the need of the “most powerful” to work actively on influencing the organisational 
conversations in order to increase the likelihood of achieving desired outcomes. But as this case suggests, 
the importance of top management involvement and “lobbying” for their course cannot and should not be 
neglected. From that perspective, Stacey’s point on the dominant overoptimistic perception among leaders 
that organisations evolve in directions solely defined by themselves seems to be highly relevant. In order to 
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“political agents”, since politics is unavoidable if a specific change is desired. But this can be difficult if 
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Besides these considerations, the case also touches upon an inherent issue being highly relevant for 
contemporary enterprise-wide risk management. That is the paradoxical belief that an ERM framework 
designed from a rationalistic point of view will enable organisations to work effectively with uncertainty, 
which by nature is not characterised by structure and predictability. This rationalistic stance inherent in 
ERM thinking fosters “trust in numbers” (Power, 2007:53) and downplays the reliance on expertise and 
professional judgment in decision-making. Michael Power labels this “judgment minimalism” (Power, 
2007:199). And trust in numbers and reliance on rational causality is exactly what characterised TSE. The 
paradox between instrumental rationality versus the value of expertise and practical judgment was 
indirectly addressed by many informants in the lower echelons as I frequently met a respectful reference to 
decision-making based on “guts-feeling” as a specific and positive trait of the former founder-owner, who 
“knew every corner of the business”. Some informants also indicated, that they found their professional 
knowledge devaluated and replaced by the new risk reporting measures. Whether such conversational 
shadow themes have played a role in the outcome of the project is unclear, but they clearly had a place in 
the organisational interplay. Stacey also touches on this issue in his book on tools and techniques of 
instrumental rationality, which he found sometimes to “be harmful by restricting spontaneity and blocking 
the development of practical judgment” (Stacey, 2012:65).       
Conclusion 
With the aim to contribute to the understanding of why so many ERM projects seems to run into 
unintended challenges, I have undertaken an alternative approach as compared to the approaches inherent 
in most ERM literature by questioning the ERM-paradigm and by applying a process-oriented view on 
strategic management inspired by the thoughts of Ralph Stacey and other complexity science scholars. The 
application of ideas of complex responsive processes to the EWRM-case at TSE underlines that the move 
from classic, departmentalised risk management to an enterprise-wide ERM-concept purposely linked to 
strategic processes is not an easy move.  The strategic stance is “quite another story” as one informant at 
TSE nailed the challenge. By contrasting the ERM paradigm to classic risk management it is argued that 
while the “silo-based” approach to risk management is mainly focused on risk objects that can be handled 
from a Knightian-based probabilistic understanding of risk, it becomes “another story” with the strategic 
stance of ERM, because the latter calls for a much wider and complex perspective on how to deal with risk 
and uncertainty. A key factor for effectiveness is, as pointed out by Michael Power, the ability to capture 
and deal actively with environmental and organisational interconnectedness, dynamism and complexity. 
Such conflicts seem to be overlooked in the large body of ERM literature.  While classic risk management 
efforts in most cases can be handled from a rationalistic and calculative stance, it can also be trusted in the 
hands of experts like accountants or engineers. However, if the fundamental aspirations of ERM should 
materialise it must by nature require a much more challenging and responsive mind-set on strategic 
management and emergent processes. The only actors to contribute and advocate effectively for the 
shaping of such a context are the leaders and most powerful of the organisation.   
 
The awareness among the upper echelons of the hierarchy of the need for a fundamental shift in mind-set 
regarding risk and uncertainty was not present in the TSE project and only sparsely among other involved 
actors. Instead the project was handled on the underlying assumption that instrumental rationality by 
applying the template ruled. This is likely to be a major cause of the project turning into a “paper tiger”. 
Besides this basic caveat, the TSE case specifically suggests that human interactions in organisations are 
important decisive factors to be aware of in organisational change processes. ERM is no exception to this. It 
may however be argued, although partly in contrast to the relative  low weight Stacey place on executives, 
that the case also addresses the need of active interplay of the most powerful in order to advocate and 
lobby for a more successful outcome. The paradoxes that may be inherent in underlying assumptions need 
to be questioned and challenged. The case emphasizes the importance of striking a reasonable balance in 
the interplay between human interactions, leadership commitment, and maybe of secondary importance, a 
process design that facilitate process objectives.  
But is the fate of the EWRM-project then to be regarded a failure? No, I think not, because it may also point 
at potential ways forward. Most organisations strive for rationality (Brunsson, 2006), because rational 
causality presumably makes it easier and more effective to predict the future. Consequently, organisations 
employ rational management tools such as ERM concepts in order increase the likelihood of achieving their 
objectives, although such tools generally lack evidence for their effectiveness. In the lack of evidence, 
application of such tools becomes a matter of belief, hope and sometimes even love. But when 
organisations face ambitious performance targets, failures or even crisis, stakeholders demand action. Such 
action demands are typically responded to through implementation of management concepts, although 
outcomes are uncertain. This is a fact of corporate life, but is obviously also a paradox. As paradoxes are 
unsolvable, leaders can remain unaware and live with consequences, or leaders can become aware, reflect 
and engage themselves in inherent conflicts. This is not a quick fix, but a demanding challenge for leaders. 
But as (Mowles, 2015) argue, recognition of a paradox is the first step to awareness of the limitations of 
conventional management tools. In the TSE case, executives were not aware of inherent paradoxes and 
consequently, the need for them to act politically and undertake the role as “political agents” in order to 
influence dominant ideologies (Mowles, 2015).  But after 5 years they took action and changed TSE’s risk 
management efforts into something that suited the organisation better, although their reflections may be 
rooted in a cool cost-benefit calculation. They turned to a much simpler structure that left operational risk 
management with people knowing their part of the business and established a top management structure 
for the oversight and handling of strategic risks. In doing that, they also abandoned the overarching ERM-
paradigm and separated handling of the rational from the irrational. Such trends are also seen among other 
ERM-adopters as recently reported by (Mikes, 2016). However, the contribution from applying ideas of 
complexity sciences on the case also suggest that the handling of the irrational require a much more 
challenging and responsive mind-set on strategic management and emergent processes. Such 
requirements are still present for the most powerful. But if the above kind of thinking can be combined it 
may be a way forward for corporate risk management as a whole, because it downscale the exhaustive 
workload of portfolio-thinking and direct resources to where it may be of more value.    
I see three main implications of these findings for future corporate risk management efforts. First, to avoid 
being “enslaved” by prescriptive frameworks, because it may inhibit the ability to capture and deal actively 
with environmental and organisational interconnectedness, dynamism and complexity (Power, 2009) and 
instead lead to unfruitful defensive reporting. Effective risk management is about “conversations”, it is 
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Such conflicts seem to be overlooked in the large body of ERM literature.  While classic risk management 
efforts in most cases can be handled from a rationalistic and calculative stance, it can also be trusted in the 
hands of experts like accountants or engineers. However, if the fundamental aspirations of ERM should 
materialise it must by nature require a much more challenging and responsive mind-set on strategic 
management and emergent processes. The only actors to contribute and advocate effectively for the 
shaping of such a context are the leaders and most powerful of the organisation.   
 
The awareness among the upper echelons of the hierarchy of the need for a fundamental shift in mind-set 
regarding risk and uncertainty was not present in the TSE project and only sparsely among other involved 
actors. Instead the project was handled on the underlying assumption that instrumental rationality by 
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applying the template ruled. This is likely to be a major cause of the project turning into a “paper tiger”. 
Besides this basic caveat, the TSE case specifically suggests that human interactions in organisations are 
important decisive factors to be aware of in organisational change processes. ERM is no exception to this. It 
may however be argued, although partly in contrast to the relative  low weight Stacey place on executives, 
that the case also addresses the need of active interplay of the most powerful in order to advocate and 
lobby for a more successful outcome. The paradoxes that may be inherent in underlying assumptions need 
to be questioned and challenged. The case emphasizes the importance of striking a reasonable balance in 
the interplay between human interactions, leadership commitment, and maybe of secondary importance, a 
process design that facilitate process objectives.  
But is the fate of the EWRM-project then to be regarded a failure? No, I think not, because it may also point 
at potential ways forward. Most organisations strive for rationality (Brunsson, 2006), because rational 
causality presumably makes it easier and more effective to predict the future. Consequently, organisations 
employ rational management tools such as ERM concepts in order increase the likelihood of achieving their 
objectives, although such tools generally lack evidence for their effectiveness. In the lack of evidence, 
application of such tools becomes a matter of belief, hope and sometimes even love. But when 
organisations face ambitious performance targets, failures or even crisis, stakeholders demand action. Such 
action demands are typically responded to through implementation of management concepts, although 
outcomes are uncertain. This is a fact of corporate life, but is obviously also a paradox. As paradoxes are 
unsolvable, leaders can remain unaware and live with consequences, or leaders can become aware, reflect 
and engage themselves in inherent conflicts. This is not a quick fix, but a demanding challenge for leaders. 
But as (Mowles, 2015) argue, recognition of a paradox is the first step to awareness of the limitations of 
conventional management tools. In the TSE case, executives were not aware of inherent paradoxes and 
consequently, the need for them to act politically and undertake the role as “political agents” in order to 
influence dominant ideologies (Mowles, 2015).  But after 5 years they took action and changed TSE’s risk 
management efforts into something that suited the organisation better, although their reflections may be 
rooted in a cool cost-benefit calculation. They turned to a much simpler structure that left operational risk 
management with people knowing their part of the business and established a top management structure 
for the oversight and handling of strategic risks. In doing that, they also abandoned the overarching ERM-
paradigm and separated handling of the rational from the irrational. Such trends are also seen among other 
ERM-adopters as recently reported by (Mikes, 2016). However, the contribution from applying ideas of 
complexity sciences on the case also suggest that the handling of the irrational require a much more 
challenging and responsive mind-set on strategic management and emergent processes. Such 
requirements are still present for the most powerful. But if the above kind of thinking can be combined it 
may be a way forward for corporate risk management as a whole, because it downscale the exhaustive 
workload of portfolio-thinking and direct resources to where it may be of more value.    
I see three main implications of these findings for future corporate risk management efforts. First, to avoid 
being “enslaved” by prescriptive frameworks, because it may inhibit the ability to capture and deal actively 
with environmental and organisational interconnectedness, dynamism and complexity (Power, 2009) and 
instead lead to unfruitful defensive reporting. Effective risk management is about “conversations”, it is 
188
about talking freely about risk and uncertainty and seeking creative foresight and challenging inherent 
assumptions for decision-making. Second, it is about building on the expertise and professionalism already 
present. It is about getting these people involved instead of placing their knowledge and insights on the 
side-line. And third, it is for the most powerful to influence and advocate the shaping of such a context of 
on-going, continuous conversations on irrational and non-linear themes. It is for the most powerful to 
engage actively with the relevant organisational actors in order to deliver meaningful input for desired 
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8. Resultater, implikationer, konklusioner og betydning for fremtidig 
praksis og forskning 
I dette afsluttende kapitel opsummerer og perspektiverer jeg projektets resultater og bidrag til det 
organisatoriske risikostyringsfelt. Jeg tager indledningsvis igen udgangspunkt i (Bromiley et al., 2015)’s 
3 konceptuelle dimensioner om, hvad ERM er, nemlig 1) håndtering af risiko som en portefølje på tværs 
af organisationen, 2) risikostyringens integration i organisationens strategiske processer og 3) den 
indlejrede opfattelse af risiko som ophav til såvel tab som gevinst. På baggrund af projektets resultater
ser jeg på indbyggede paradokser. Implikationerne af disse paradokser relateres afslutningsvis til 
betydningen for virksomhedernes praksis. Jeg udvikler på den baggrund forslag til fremtidig praksis og 
afslutter med forslag til fremtidig forskning i feltet.
Projektets resultater og bidrag
Mit projekt har strakt sig over meget lang tid. Det forhold kan i sig selv give anledning til spørgsmålet, 
om emnet fortsat er relevant. Men svaret forekommer nemt, for det er, som jeg ser det, et faktum, at 
verden udfolder sig mere og mere komplekst og uforudsigeligt. Verden er stadigt mere udfordrende at 
navigere i. Tager vi udgangspunkt i Sondhis måde at anskue usikkerhed på (Sondhi, 1999), mener jeg, 
at det er berettiget at hævde, at verden – og derunder det organisatoriske liv – er blevet markant mere 
dynamisk og komplekst i løbet af de seneste 15 – 20 år. Forandringer sker hurtigt og de potentielle 
konsekvenser af forandringer er markante. Så med udgangspunkt i den grundlæggende målsætning om 
værdiskabelse, er behovet for, at organisationernes aktører formår at udforske og konfrontere de 
usikkerheder, der knytter sig til deres beslutninger og ageren i det sociale og forretningsmæssige liv, 
efter min opfattelse absolut fortsat til stede. Og det behov tror jeg ikke er blevet mindre, snarere 
tværtimod. Men omvendt peger projektets resultater også i retning af, at de normative metoder kan 
diskuteres med hensyn til deres relevans for dagsordenen. Man kan spørge, om den ”enterprise-” eller 
helhedstanke, der knytter sig til ERM-konceptet, reelt bidrager til svar på de udfordringer, der knytter 
sig til verdens kompleksitet og til den effekt, det har på det organisatoriske liv. Man kan også spørge,
hvad er det reelt for en bekymring, organisationerne forsøger at reducere eller eliminere, når de antager 
et ledelseskoncept som ERM? Er det for at navigere bedre under indtryk af stigende usikkerhed, eller er 
motivationen en anden? Det har jeg forsøgt at give nogle bud på i to af afhandlingens artikler
(Henriksen & Møller, 2009), (Henriksen & Møller, 2010), der viste, at de fleste af virksomhederne i 
praksis anlagde andre motivationer end offensiv værdiskabelse. 
Men hvad med min påstand om feltets uformindskede aktualitet som følge af verdens stigende 
kompleksitet og uforudsigelighed? Som så meget andet, er det også svært at dokumentere entydigt. Men 
eksemplerne peger i den retning. Swissair gik konkurs som følge af risikable beslutninger, der 
udtyndede kapitalberedskabet så meget, at de markedseffekter, der fulgte efter 9/11, blev den berømte 
dråbe, der godt ikke fik bægeret til at flyde over, men snarere væltede det. Ligeledes blev Arla stærkt
påvirket af den såkaldte tegningssag. Ikke fordi de selv havde del i sagen, men fordi deres stærke 
position i Mellemøsten var båret af en markedsføringsstrategi baseret på relationen til Danmark. For 
nylig blev Maersk-koncernen endog meget voldsomt påvirket af et cyber-angreb, der lynhurtigt bredte 
sig til gruppens interne styringssystemer, og for en periode umuliggjorde normal operation med store 
tab til følge9. De tre eksempler fortæller noget om, at det ikke kun er de interne beslutningsrelationer, 
der skal være i fokus, når vi skal udforske og konfrontere usikkerhed og uforudsigelighed, men også de
ydre kræfters spil og deres betydning for vores beslutninger. Det peger i retning af, at hele risiko-fare 
distinktionen, som Luhmann har udlagt den, er af relevans, fordi mange påvirkninger er eksterne og 
forhold, man ikke har del i. Og det er ikke begrænset til ”acts of god” eller skæbne, men i særdeleshed 
til forhold, der er menneskeskabte, nogle gange ligefrem intenderede, og ofte så komplekse i deres 
indbyrdes sammenhænge, at det er umuligt at gennemskue. På den måde ligner den forretningsmæssige 
virkelighed mere og mere den kompleksitet, som Charles Perrow tilskriver komplekse teknologiske 
systemer (Perrow, 1999). Men hvor Perrows tese om risici i komplekse tekniske systemer indeholder 
den sammenkædning, at selve den komplekse system-natur og de tilførte sikkerhedssystemer i sig selv 
leder til uundgåelige fejl og katastrofer, kan man ikke nødvendigvis slutte at samme uundgåelighed også 
er indlejret i nutidens forretningsmæssige risiko-spektrum. Virksomhederne har nemlig mulighed for at 
udforske og forholde sig proaktivt til de moderne kompleksiteter, hvormed de kan mobilisere et håb om 
at undslippe uundgåeligheden. Men det ændrer ikke ved, at det fra et forretningsmæssigt perspektiv er 
nyt, i hvert fald ud fra en bred opfattelse af tid og sted, at verdens kompleksitet og uforudsigelighed er
blevet langt mere udfordrende at forholde sig til. Når man dertil lægger, at verdens indbyrdes 
forbundethed også har åbnet for fremvæksten af intenderet skadevoldelse, tillægges udfordringen en 
ekstra, og særdeles vanskelig, dimension. Arlas eksempel ovenfor illustrerer også en anden forandring, 
nemlig den hastighed, man kan påvirkes med fra sociale medier, fordi opstandelsen om tegningssagen 
netop blev accelereret gennem sociale medier. Den effekt er ikke blevet mindre siden, hvad den nutidige 
diskussion om ”fake news” og internet-trolde vidner om. Man kan sige, at risikoobjekterne har udviklet 
9 Se f.eks. artikel af Niels P. York i Berlingske 5. juli 2017, 2. sektion, p.7.
193
193
8. Resultater, implikationer, konklusioner og betydning for fremtidig 
praksis og forskning 
I dette afsluttende kapitel opsummerer og perspektiverer jeg projektets resultater og bidrag til det 
organisatoriske risikostyringsfelt. Jeg tager indledningsvis igen udgangspunkt i (Bromiley et al., 2015)’s 
3 konceptuelle dimensioner om, hvad ERM er, nemlig 1) håndtering af risiko som en portefølje på tværs 
af organisationen, 2) risikostyringens integration i organisationens strategiske processer og 3) den 
indlejrede opfattelse af risiko som ophav til såvel tab som gevinst. På baggrund af projektets resultater
ser jeg på indbyggede paradokser. Implikationerne af disse paradokser relateres afslutningsvis til 
betydningen for virksomhedernes praksis. Jeg udvikler på den baggrund forslag til fremtidig praksis og 
afslutter med forslag til fremtidig forskning i feltet.
Projektets resultater og bidrag
Mit projekt har strakt sig over meget lang tid. Det forhold kan i sig selv give anledning til spørgsmålet, 
om emnet fortsat er relevant. Men svaret forekommer nemt, for det er, som jeg ser det, et faktum, at 
verden udfolder sig mere og mere komplekst og uforudsigeligt. Verden er stadigt mere udfordrende at 
navigere i. Tager vi udgangspunkt i Sondhis måde at anskue usikkerhed på (Sondhi, 1999), mener jeg, 
at det er berettiget at hævde, at verden – og derunder det organisatoriske liv – er blevet markant mere 
dynamisk og komplekst i løbet af de seneste 15 – 20 år. Forandringer sker hurtigt og de potentielle 
konsekvenser af forandringer er markante. Så med udgangspunkt i den grundlæggende målsætning om 
værdiskabelse, er behovet for, at organisationernes aktører formår at udforske og konfrontere de 
usikkerheder, der knytter sig til deres beslutninger og ageren i det sociale og forretningsmæssige liv, 
efter min opfattelse absolut fortsat til stede. Og det behov tror jeg ikke er blevet mindre, snarere 
tværtimod. Men omvendt peger projektets resultater også i retning af, at de normative metoder kan 
diskuteres med hensyn til deres relevans for dagsordenen. Man kan spørge, om den ”enterprise-” eller 
helhedstanke, der knytter sig til ERM-konceptet, reelt bidrager til svar på de udfordringer, der knytter 
sig til verdens kompleksitet og til den effekt, det har på det organisatoriske liv. Man kan også spørge,
hvad er det reelt for en bekymring, organisationerne forsøger at reducere eller eliminere, når de antager 
et ledelseskoncept som ERM? Er det for at navigere bedre under indtryk af stigende usikkerhed, eller er 
motivationen en anden? Det har jeg forsøgt at give nogle bud på i to af afhandlingens artikler
(Henriksen & Møller, 2009), (Henriksen & Møller, 2010), der viste, at de fleste af virksomhederne i 
praksis anlagde andre motivationer end offensiv værdiskabelse. 
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Men hvad med min påstand om feltets uformindskede aktualitet som følge af verdens stigende 
kompleksitet og uforudsigelighed? Som så meget andet, er det også svært at dokumentere entydigt. Men 
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udtyndede kapitalberedskabet så meget, at de markedseffekter, der fulgte efter 9/11, blev den berømte 
dråbe, der godt ikke fik bægeret til at flyde over, men snarere væltede det. Ligeledes blev Arla stærkt
påvirket af den såkaldte tegningssag. Ikke fordi de selv havde del i sagen, men fordi deres stærke 
position i Mellemøsten var båret af en markedsføringsstrategi baseret på relationen til Danmark. For 
nylig blev Maersk-koncernen endog meget voldsomt påvirket af et cyber-angreb, der lynhurtigt bredte 
sig til gruppens interne styringssystemer, og for en periode umuliggjorde normal operation med store 
tab til følge9. De tre eksempler fortæller noget om, at det ikke kun er de interne beslutningsrelationer, 
der skal være i fokus, når vi skal udforske og konfrontere usikkerhed og uforudsigelighed, men også de
ydre kræfters spil og deres betydning for vores beslutninger. Det peger i retning af, at hele risiko-fare 
distinktionen, som Luhmann har udlagt den, er af relevans, fordi mange påvirkninger er eksterne og 
forhold, man ikke har del i. Og det er ikke begrænset til ”acts of god” eller skæbne, men i særdeleshed 
til forhold, der er menneskeskabte, nogle gange ligefrem intenderede, og ofte så komplekse i deres 
indbyrdes sammenhænge, at det er umuligt at gennemskue. På den måde ligner den forretningsmæssige 
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leder til uundgåelige fejl og katastrofer, kan man ikke nødvendigvis slutte at samme uundgåelighed også 
er indlejret i nutidens forretningsmæssige risiko-spektrum. Virksomhederne har nemlig mulighed for at 
udforske og forholde sig proaktivt til de moderne kompleksiteter, hvormed de kan mobilisere et håb om 
at undslippe uundgåeligheden. Men det ændrer ikke ved, at det fra et forretningsmæssigt perspektiv er 
nyt, i hvert fald ud fra en bred opfattelse af tid og sted, at verdens kompleksitet og uforudsigelighed er
blevet langt mere udfordrende at forholde sig til. Når man dertil lægger, at verdens indbyrdes 
forbundethed også har åbnet for fremvæksten af intenderet skadevoldelse, tillægges udfordringen en 
ekstra, og særdeles vanskelig, dimension. Arlas eksempel ovenfor illustrerer også en anden forandring, 
nemlig den hastighed, man kan påvirkes med fra sociale medier, fordi opstandelsen om tegningssagen 
netop blev accelereret gennem sociale medier. Den effekt er ikke blevet mindre siden, hvad den nutidige 
diskussion om ”fake news” og internet-trolde vidner om. Man kan sige, at risikoobjekterne har udviklet 
9 Se f.eks. artikel af Niels P. York i Berlingske 5. juli 2017, 2. sektion, p.7.
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sig endnu mere mod det dynamiske og komplekse, hvad der for mig understreger, at Sondhis måde at 
anskue usikkerhed på (se kapitel 2), er både relevant og nyttig (Sondhi, 1999). Det store spørgsmål er, 
om en sådan ”ny” kontekst kan håndteres med en ledelsesteknologi som ERM, der på baggrund af de 
foregående kapitler synes at være designet og tolket på kontrol- og planlægnings-rationaler? Blandt 
andet derfor har det været relevant at undersøge ERM-koncepternes indhold nærmere, hvilket en anden 
af afhandlingens artikler søger at give et bud på (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b). Naturligvis kan man, 
med udgangspunkt i absolut organisatorisk efterlevelse af (Bromiley et al., 2015)’s tre dimensioner, ikke 
udelukke, at ERM ”som tænkt” kan være et bud. Men selv om det er tilfældet, trænger spørgsmålet sig 
på, om virksomhederne i praksis oversætter og anvender de konceptuelle ideer som udlagt? Og hvad er 
implikationerne af deres tilgang? De spørgsmål prøver jeg at perspektivere gennem et case-studie i den 
sidste af afhandlingens artikler (Henriksen, 2018).  
Relevansen af de ovenfor stillede spørgsmål er for mig blevet tydeligere og tydeligere igennem 
projektets langstrakte forløb. Men det betyder omvendt ikke, at svarene er blevet nemmere at finde. 
Snarere tværtimod. Hvor jeg initialt, med baggrund i mine oplevelser fra Swissair-koncernen, så ERM-
ideen som et muligt svar på at udforske og håndtere verdens stigende kompleksitet og uforudsigelighed, 
er jeg som følge af den indsigt, jeg har opnået i projektets forløb, kommet mere og mere i tvivl. Den 
voksende tvivl skyldes også, at kompleksiteten har fået tilført nye dimensioner. Uforudsigeligheden er 
overvældende. Sammenholdes projektets resultater med det verdensbillede, bidrager det til den 
erkendelse, at ERM-konceptet sammen med den organisatoriske ”oversættelse” indeholder flere helt 
grundlæggende modsætninger og paradokser, der besværliggør mulighederne for at bidrage til 
udforskning af usikkerhed og risici op mod en kompleks og dynamisk verden.  
Jeg har undervejs, både i introduktionskapitlet (kapitel 2) og artiklerne, brugt ordet ”paradoks” mange 
gange, men uden at sætte specielt mange ord bag begrebet. Men en måde at perspektivere projektets 
resultater og bidrag på, er måske netop at tage udgangspunkt i de mest markante paradokser, der tegner 
sig. Det er nok uundgåeligt, at sådanne paradokser vil stille spørgsmålstegn ved ERM-konceptets 
relevans i forhold til dets formelle sigte. Men erkendelsen af indbyggede paradokser er vigtig, fordi de 
kan bidrage til at vise mulige veje frem, netop fordi behovet for udforskning og konfrontation af 
usikkerhed aldrig har været mere relevant. Men først vender jeg kort tilbage til den helhedsorienterede 
risikostyrings 3 grundlæggende dimensioner, jf. (Bromiley et al., 2015).  
De tre grundlæggende dimensioner
Jeg er enig med (Bromiley et al., 2015) i, at portefølje-tanken sammen med målet om strategisk 
integration og en to-sidet opfattelse af risiko, markerer den helt centrale normative differentiering 
mellem den moderne helhedsorienterede risikostyrings anatomi og den klassiske risikostyring.  Men 
projektets resultater indikerer også, at den officielle logik er vanskelig at fastholde og få omsat til 
praksis.  
Risikostyring som portefølje
Lad os starte med portefølje-tanken, der bygger på det rationale, at håndteringen af virksomhedens risici 
effektiviseres gennem aggregering af de responsstrategier, der tages i anvendelse. Som udgangspunkt 
kan det synes et stærkt og rationelt salgsargument, når virksomhederne skal overbevises om værdien af 
ERM.  Men i praksis er der ikke noget, der tyder på, at det spiller nogen større rolle. I kapitel 6 
undersøgte jeg litteraturen for empirisk evidens for ERM’s værdi, og her synes det nærliggende, hvis 
porteføljetankens omkostningseffektivitet specifikt var blevet undersøgt. Men det finder jeg intet spor af 
i litteraturen. Tværtimod kritiseres porteføljetanken af flere, blandt andet for den implicitte antagelse, at 
alt kan behandles ens, selv om en organisations risikoeksponering i tid og sted langt fra består af 
homogene ingredienser. I min egen gennemgang af virksomhedernes motiver (Henriksen & Møller,
2010), fremgår det kun sporadisk hos enkelte af case-virksomhederne. Både i ”Transport” og ”Byg” var 
argumentet uden betydning, da man opgav ERM-koncepterne. I ”Telekommunikation” indgik det slet 
ikke i overvejelserne, da man bevidst fravalgte at anvende ERM-konceptet. Den eneste virksomhed, der 
fremhæver aggregerings-tanken som offensivt argument, er ”Komponent”, der pegede på, at 
aggregeringen af koncernens forsikringsportefølje har potentiale for besparelser. Det er selvfølgelig et 
relevant perspektiv, men alt andet lige yderst snævert i forhold til den grundlæggende ide. Så jeg vil 
vove den påstand, at nok er portefølje-tanken en central del af ERM-koncepternes formelle ideologi, 
men i praksis spiller det kun en marginal rolle i virksomhedernes motivation for at adoptere ERM som 
ledelsesteknologi. Til gengæld kan man hævde, at porteføljetanken i sig selv kan have utilsigtet virkning 
på udforskningen af usikkerhed, fordi det leder til, at vægten lægges på en teknisk-økonomisk 
produktion af risikorapporter, der sætter fokus i retning af en kontrol- og planlægningsdagsorden. Det er 
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Målet om risikostyringens integration i virksomhedens strategiske processer er den anden dimension.
Det oversætter vi i (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) blandt andet til, at risikostyringen skal integreres 
både i strategidannelsen og i eksekveringen af strategierne. Implicit er således indlejret en slags ex ante 
- ex post dikotomi, hvor forudsætninger, gennemførlighed og målopfyldelseskapacitet af forskellige 
strategioptioner testes og risikovurderes med henblik på at danne grundlaget for det endelige 
strategivalg (ex ante), der efterfølges af processer, der følger op på strategiens implementering (ex post). 
Ud fra en rationel lineær logik giver det god mening, fordi der er rapporteret mange eksempler på, 
hvordan strategivalg uden tilstrækkelig indsigt i markedsmæssige eller teknologiske drivkræfter og 
komplekse sammenhænge har fået katastrofale konsekvenser for organisationer. Det gælder min egen 
erfaring fra Swissair og eksemplerne med Arla og Maersk nævnt ovenfor. Iridiums kollaps efter 
fejllæsning af den trådløse kommunikationsteknologis udvikling er et andet eksempel (Finkelstein & 
Sanford, 2000), mens (Hamilton & Micklethwait, 2006) og (Bazerman & Watkins, 2005) beskriver 
andre tilsvarende eksempler, herunder handlingsmønstrene forud for Enrons og Parmelats konkurser. 
Eksempler på negativ kausalitet mellem strategiske beslutninger og værdiskabelse er der således nok af.  
Spørgsmålet er så, om ERM-rammeværket trods de gode ambitioner reelt guider praktikerne i retning af 
et ex ante fokus. I analysen af 4 dominerende rammeværker (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) pegede vi
ret tidligt på, at ”de fire rammeværker hver især lider under den begrænsning, at de udelukkende sigter 
mod at identificere, vurdere og håndtere risici, som kan påvirke realiseringen af på forhånd fastlagte mål 
og strategier”. (Bromiley et al., 2015) har på det seneste også peget på denne udfordring, og tillægger en 
yderligere problematik i, at man konventionelt opfatter strategiske beslutninger som noget, der 
udelukkende finder sted i en struktureret strategisk planlægningsproces, hvormed man i praksis udelader 
emergente påvirkninger på strategidannelsen. Man kan således sige, at ERM-koncepterne ved at 
prioritere ex post-orienteringen går rundt om den varme grød, når det drejer sig om integrationen i 
beslutningsprocesserne per se. Det har man svært ved at give bud på. For virksomhedernes praksis tyder 
alt på, at det er endnu vanskeligere. I analysen af de konceptuelle forskelle mellem klassisk og 
helhedsorienteret risikostyring, der indgår i (Henriksen, 2018) peger jeg på, at en forudsætning for et 
effektivt paradigme-skifte mellem klassisk og moderne risikostyring i sig selv indeholder et behov for 
grundige ledelsesmæssige refleksioner over, hvad strategi og strategisk ledelse er, og hvordan de
strategiske processer udfolder sig i det organisatoriske liv. I TSE nåede man ikke til den erkendelse, og 
fik derfor aldrig etableret en dynamisk samtale mellem det strategiske niveau og de folk, der indsamlede 
og bearbejdede risikoinformationerne. Risikostyringen blev efterladt som en bureaukratisk aktivitet. Det
ledte i min tolkning til, at ERM-tankesættet efter nogle år blev opgivet, eksplicit, fordi det havde 
udviklet sig til en ”papirtiger”, der ikke kunne levere nytteværdi. Årsagerne til dette kan ikke alene 
tilskrives TSE’s konceptuelle tilgang, for den var på mange måder søgt tilpasset organisationens natur. 
Årsagerne er mere at finde i organisationens dybt indlejrede rationelle kultur og ideologi, såvel blandt 
de strategiske ledere som hos de involverede aktører i øvrigt. Behovet for et paradigmeskifte blev ikke 
indset endsige reflekteret over, og man lykkedes aldrig med at integrere risikostyringen i de strategiske 
processer. Det gjorde risikostyringsarbejdet marginalt og mekanisk, og i sidste ende uinteressant for de 
strategiske beslutningstagere. Den manglende ledelsesmæssige bevågenhed tillod at organisatoriske 
skyggeprocesser gjorde arbejdet endnu mere defensivt rapporterende for rapporteringens egen skyld. I 
sidste ende kunne det helhedsorienterede risikostyringsarbejde således opgives uden nogen mærkede en 
forskel. Sådan tror jeg det forholder sig i mange organisationer, der har givet sig i kast med ERM. Min
pointe er derfor, at det for at få den strategiske integration til at virke er nødvendigt med en
omfortolkning eller ”reframing” af den måde, som organisationens centrale aktører oversætter, fortolker 
og arbejder med risiko og usikkerhed på. Essensen er behovet for et ideologisk skifte, men det 
forudsætter ledelsesmæssig erkendelse af behovet.  
Som casen i (Henriksen, 2018) med afsæt i kompleksitetsteorien indikerer, er konsekvensen af 
manglende erkendelse af behovet for et opgør med den rationelle kausalitetslogik, at organisationens 
bestræbelser på strategisk integration af risikostyringen ”sander til” påvirket af organisatoriske 
skyggeprocesser, der fastholder risikostyringen i en defensiv og rapporterings-dreven arbejdsform.  I 
(Henriksen, 2018) lægger jeg hovedansvaret for et sådant ”opgør” på topledelsen, der har de bedste kort 
på hånden til at påvirke et mentalt og ideologisk skifte i risikosyn. Men som jeg argumenterer for 
samme sted (Henriksen, 2018), forudsætter dette også, at lederne ser sig selv i rollen som politiske 
agenter, der lobbyer for sagen, for ideologiske skifter kommer ikke af sig selv. Det er denne 
sammenhæng tankevækkende, at TSE reelt er den eneste organisation i mit projekt, hvor det oprindelige 
initiativ til helhedsorienteret risikostyring udsprang fra topledelsen. Men initiativet blev tabt 
efterfølgende, formentlig som resultat af flere skift på centrale lederposter, der førte til ændrede 
prioriteter. I de fleste andre case-virksomheder (Henriksen & Møller, 2010) kommer initiativet fra 
lagene under topledelsen, hvor aktører, der typisk har baggrund i økonomistyringens kontekst, har 
advokeret opad inspireret af den fremherskende risikostyringsdiskurs i de samme kredse. 




Målet om risikostyringens integration i virksomhedens strategiske processer er den anden dimension.
Det oversætter vi i (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) blandt andet til, at risikostyringen skal integreres 
både i strategidannelsen og i eksekveringen af strategierne. Implicit er således indlejret en slags ex ante 
- ex post dikotomi, hvor forudsætninger, gennemførlighed og målopfyldelseskapacitet af forskellige 
strategioptioner testes og risikovurderes med henblik på at danne grundlaget for det endelige 
strategivalg (ex ante), der efterfølges af processer, der følger op på strategiens implementering (ex post). 
Ud fra en rationel lineær logik giver det god mening, fordi der er rapporteret mange eksempler på, 
hvordan strategivalg uden tilstrækkelig indsigt i markedsmæssige eller teknologiske drivkræfter og 
komplekse sammenhænge har fået katastrofale konsekvenser for organisationer. Det gælder min egen 
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fejllæsning af den trådløse kommunikationsteknologis udvikling er et andet eksempel (Finkelstein & 
Sanford, 2000), mens (Hamilton & Micklethwait, 2006) og (Bazerman & Watkins, 2005) beskriver 
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beslutningsprocesserne per se. Det har man svært ved at give bud på. For virksomhedernes praksis tyder 
alt på, at det er endnu vanskeligere. I analysen af de konceptuelle forskelle mellem klassisk og 
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strategiske processer udfolder sig i det organisatoriske liv. I TSE nåede man ikke til den erkendelse, og 
fik derfor aldrig etableret en dynamisk samtale mellem det strategiske niveau og de folk, der indsamlede 
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og bearbejdede risikoinformationerne. Risikostyringen blev efterladt som en bureaukratisk aktivitet. Det
ledte i min tolkning til, at ERM-tankesættet efter nogle år blev opgivet, eksplicit, fordi det havde 
udviklet sig til en ”papirtiger”, der ikke kunne levere nytteværdi. Årsagerne til dette kan ikke alene 
tilskrives TSE’s konceptuelle tilgang, for den var på mange måder søgt tilpasset organisationens natur. 
Årsagerne er mere at finde i organisationens dybt indlejrede rationelle kultur og ideologi, såvel blandt 
de strategiske ledere som hos de involverede aktører i øvrigt. Behovet for et paradigmeskifte blev ikke 
indset endsige reflekteret over, og man lykkedes aldrig med at integrere risikostyringen i de strategiske 
processer. Det gjorde risikostyringsarbejdet marginalt og mekanisk, og i sidste ende uinteressant for de 
strategiske beslutningstagere. Den manglende ledelsesmæssige bevågenhed tillod at organisatoriske 
skyggeprocesser gjorde arbejdet endnu mere defensivt rapporterende for rapporteringens egen skyld. I 
sidste ende kunne det helhedsorienterede risikostyringsarbejde således opgives uden nogen mærkede en 
forskel. Sådan tror jeg det forholder sig i mange organisationer, der har givet sig i kast med ERM. Min
pointe er derfor, at det for at få den strategiske integration til at virke er nødvendigt med en
omfortolkning eller ”reframing” af den måde, som organisationens centrale aktører oversætter, fortolker 
og arbejder med risiko og usikkerhed på. Essensen er behovet for et ideologisk skifte, men det 
forudsætter ledelsesmæssig erkendelse af behovet.  
Som casen i (Henriksen, 2018) med afsæt i kompleksitetsteorien indikerer, er konsekvensen af 
manglende erkendelse af behovet for et opgør med den rationelle kausalitetslogik, at organisationens 
bestræbelser på strategisk integration af risikostyringen ”sander til” påvirket af organisatoriske 
skyggeprocesser, der fastholder risikostyringen i en defensiv og rapporterings-dreven arbejdsform.  I 
(Henriksen, 2018) lægger jeg hovedansvaret for et sådant ”opgør” på topledelsen, der har de bedste kort 
på hånden til at påvirke et mentalt og ideologisk skifte i risikosyn. Men som jeg argumenterer for 
samme sted (Henriksen, 2018), forudsætter dette også, at lederne ser sig selv i rollen som politiske 
agenter, der lobbyer for sagen, for ideologiske skifter kommer ikke af sig selv. Det er denne 
sammenhæng tankevækkende, at TSE reelt er den eneste organisation i mit projekt, hvor det oprindelige 
initiativ til helhedsorienteret risikostyring udsprang fra topledelsen. Men initiativet blev tabt 
efterfølgende, formentlig som resultat af flere skift på centrale lederposter, der førte til ændrede 
prioriteter. I de fleste andre case-virksomheder (Henriksen & Møller, 2010) kommer initiativet fra 
lagene under topledelsen, hvor aktører, der typisk har baggrund i økonomistyringens kontekst, har 
advokeret opad inspireret af den fremherskende risikostyringsdiskurs i de samme kredse. 
Udfordringerne med strategisk integration påpeges også i andre senere arbejder, f.eks. (Viscelli et al., 
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2017), der på baggrund af case-studier konkluderede, at integrationen i strategiske processer ikke kun er 
vanskelig, men i praksis ikke eksisterende. Det skal retfærdigvis nævnes, at COSO i den opdaterede 
2017-version (COSO, 2017) har søgt at imødekomme manglen på konkret ex ante fokus ved eksplicit at 
understrege vigtigheden af at inddrage beslutningsrelationen, men uden at gøre op med den lineære 
rationelle logik, hvor ledelsen struktureret vælger og planlægger.  
Et andet forhold, der knytter sig til rationalitets-synet, er den fremherskende opfattelse af risiko, som 
noget der følger Frank Knights sondring mellem risiko og usikkerhed. Det har jeg problematiseret i 
kapitel 2 og i (Henriksen, 2018). Med den snævre forståelse af risiko som noget, der kan kalkuleres og 
afgrænses definitivt, afskærer man sig fra en reel udforskning af dynamiske og komplekse relationer,
såvel i de organisatoriske processer som i de påvirkninger, man påføres udefra. Det har, som jeg ser det,
en begrænsende effekt på ambitionen om strategi-integration, fordi det fører til, at risikostyring 
håndteres ud fra en styringslogik frem for et udforskende ledelsesperspektiv.  Når man eksempelvis er 
ubevidst om betydningen af de komplekse organisatoriske processer, der påpeges i (Henriksen, 2018), 
men i stedet anlægger det samme top-down syn, der er indlejret i rammeværkerne (Henriksen & 
Uhlenfeldt, 2006b), afskærer man sig fra den dynamiske risiko-konversation, der synes påkrævet, hvis 
man antager et syn på strategiske processer som noget dynamisk, der formes gennem konversationer 
mellem organisationens aktører (Stacey, 2007), (Henriksen, 2018).  
I (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) tilskrev vi COSO’s top-down syn til rammeværkets angelsaksiske 
udspring, hvilket vi begrundede i, at organisationsaktørers manglende efterlevelse af ”kodeks” mødes 
med sanktioner og straf. Et organisationssyn, der synes at træde i stedet for prioritering af organisatorisk 
læring. Men uanset om vi har ret i vores antagelse om betydningen af det angelsaksiske udspring, gør 
det formentlig ikke nogen større forskel for praksis, fordi eksistensen af instrumentel rationalitet
(Stacey, 2012), og for den sags skyld, disciplinerende magt, også ses i danske organisationer, hvilket jeg 
også stødte på spor af i casen i (Henriksen, 2018). Man kan med disciplinerende magt selvfølgelig godt 
forsøge at tvinge sine ledelsesmæssige ønsker om en konkret kultur eller ideologi igennem, men som 
Chris Mowles påpeger, har det den for sagen negative effekt, at adfærd forsøges reguleret med 
standardiserede rammer (Mowles, 2016, p.242), hvilket ikke synes befordrende for at opnå en 
udforskende adfærd. Der ligger heri også en sondring mellem om kultur og ideologi er noget en 
organisation ”har”, og som kan defineres ledelsesmæssigt, eller som noget der formes af det 
organisationens aktører ”gør”, og som følge af de organisatoriske interaktioner reelt er uden for 
ledelsesmæssig kontrol. Den ledelsesmæssige placering mellem ”har” og ”gør” vil uundgåeligt have 
betydning for om opfattelser og ideologier forandres. I TSE placerede man sig ledelsesmæssigt i en 
”har”-opfattelse, og det var efter min opfattelse en væsentlig årsag til, at ERM-projektet ”sandede” til.  
Et andet mere praksisrelateret forhold, der har betydning for risiko-konversationen og de strategiske 
processer, er det vi i (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) kaldte ”risikokonsolidering”. Vi henviste med 
udtrykket til faren for, at indsamlede risikoinformationer kan ændre indhold og karakter gennem deres 
flow i de forskellige organisatoriske sammenhænge som følge af individers meningstilskrivninger og 
vægtninger. Det er formentlig et forhold, der har størst vigtighed for store og komplekse organisationer, 
og især når de arbejder på tværs af landegrænser og kulturer, hvor der i sagens natur kan være store 
forskelle i opfattelser og meningstilskrivninger. Uopmærksomhed på sådanne mekanismer kan have 
uheldige konsekvenser, fordi man risikerer at overvurdere falske eller overse potentielle reelle 
Lorenzske ”sommerfugleeffekter”10. Men opmærksomhed på betydningen af sådanne organisatoriske 
effekter, altså ”oversættelser”, der får risikoinformationer til at ændre mening og betydning er, som vi 
konstaterede i (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b), ikke til stede i rammeværkerne. Min TSE-case 
indeholder netop et sådant eksempel, og at det er et forhold, der har betydning, viser andre arbejder om 
meningsoversættelser også (Christiansen & Thrane, 2014), (Christiansen, Andersen, & Thrane, 2015).
Oversættelsesmekanismen er for mig en understregning af, at man er nødt til at tage de organisatoriske 
processer alvorligt. Omvendt er det også en klar indikation af, at forestillingen om organisatorisk 
risikostyring som instrumentel rationalitet er problematisk, fordi den negligerer påvirkningerne fra de 
organisatoriske processer. Det understøtter min pointe om behovet for ”reframing”.    
Tab og vind 
Den tredje dimension er opfattelsen af risiko som indeholdende både sandsynlighed for tab som 
muligheden for gevinst. I (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) inddrog vi også den to-sidede opfattelse af 
risiko som determinant for god helhedsorienteret risikostyring. Det gjorde vi, fordi vi ser det som 
eksponent for en helhedsopfattelse af risiko-begrebet, der kan bidrage til, at virksomhederne antager en 
mere udforskende og værdiskabende tilgang.  Men på baggrund af vores analyse konkluderede vi, at 
selv om rammeværkerne formelt postulerer, at de antager et to-sidet fokus, efterlades læseren i praksis 
med den forståelse, at mulighedsdimensionen er noget, der håndteres udenfor rammeværkernes 
10 De fleste kender historien om sommerfuglen, der basker med vingerne på den ene side kloden, men udløser en orkan 
på den anden side. Det er altså forestillingen om, at en lille hændelse kan igangsætte en påvirkning, der fortsætter og 
forstørres. Ideen, der er tæt knyttet til kaosteori, tilskrives matematikeren og meteorologen Edward Lorenz. 
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2017), der på baggrund af case-studier konkluderede, at integrationen i strategiske processer ikke kun er 
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2017-version (COSO, 2017) har søgt at imødekomme manglen på konkret ex ante fokus ved eksplicit at 
understrege vigtigheden af at inddrage beslutningsrelationen, men uden at gøre op med den lineære 
rationelle logik, hvor ledelsen struktureret vælger og planlægger.  
Et andet forhold, der knytter sig til rationalitets-synet, er den fremherskende opfattelse af risiko, som 
noget der følger Frank Knights sondring mellem risiko og usikkerhed. Det har jeg problematiseret i 
kapitel 2 og i (Henriksen, 2018). Med den snævre forståelse af risiko som noget, der kan kalkuleres og 
afgrænses definitivt, afskærer man sig fra en reel udforskning af dynamiske og komplekse relationer,
såvel i de organisatoriske processer som i de påvirkninger, man påføres udefra. Det har, som jeg ser det,
en begrænsende effekt på ambitionen om strategi-integration, fordi det fører til, at risikostyring 
håndteres ud fra en styringslogik frem for et udforskende ledelsesperspektiv.  Når man eksempelvis er 
ubevidst om betydningen af de komplekse organisatoriske processer, der påpeges i (Henriksen, 2018), 
men i stedet anlægger det samme top-down syn, der er indlejret i rammeværkerne (Henriksen & 
Uhlenfeldt, 2006b), afskærer man sig fra den dynamiske risiko-konversation, der synes påkrævet, hvis 
man antager et syn på strategiske processer som noget dynamisk, der formes gennem konversationer 
mellem organisationens aktører (Stacey, 2007), (Henriksen, 2018).  
I (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) tilskrev vi COSO’s top-down syn til rammeværkets angelsaksiske 
udspring, hvilket vi begrundede i, at organisationsaktørers manglende efterlevelse af ”kodeks” mødes 
med sanktioner og straf. Et organisationssyn, der synes at træde i stedet for prioritering af organisatorisk 
læring. Men uanset om vi har ret i vores antagelse om betydningen af det angelsaksiske udspring, gør 
det formentlig ikke nogen større forskel for praksis, fordi eksistensen af instrumentel rationalitet
(Stacey, 2012), og for den sags skyld, disciplinerende magt, også ses i danske organisationer, hvilket jeg 
også stødte på spor af i casen i (Henriksen, 2018). Man kan med disciplinerende magt selvfølgelig godt 
forsøge at tvinge sine ledelsesmæssige ønsker om en konkret kultur eller ideologi igennem, men som 
Chris Mowles påpeger, har det den for sagen negative effekt, at adfærd forsøges reguleret med 
standardiserede rammer (Mowles, 2016, p.242), hvilket ikke synes befordrende for at opnå en 
udforskende adfærd. Der ligger heri også en sondring mellem om kultur og ideologi er noget en 
organisation ”har”, og som kan defineres ledelsesmæssigt, eller som noget der formes af det 
organisationens aktører ”gør”, og som følge af de organisatoriske interaktioner reelt er uden for 
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ledelsesmæssig kontrol. Den ledelsesmæssige placering mellem ”har” og ”gør” vil uundgåeligt have 
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”har”-opfattelse, og det var efter min opfattelse en væsentlig årsag til, at ERM-projektet ”sandede” til.  
Et andet mere praksisrelateret forhold, der har betydning for risiko-konversationen og de strategiske 
processer, er det vi i (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) kaldte ”risikokonsolidering”. Vi henviste med 
udtrykket til faren for, at indsamlede risikoinformationer kan ændre indhold og karakter gennem deres 
flow i de forskellige organisatoriske sammenhænge som følge af individers meningstilskrivninger og 
vægtninger. Det er formentlig et forhold, der har størst vigtighed for store og komplekse organisationer, 
og især når de arbejder på tværs af landegrænser og kulturer, hvor der i sagens natur kan være store 
forskelle i opfattelser og meningstilskrivninger. Uopmærksomhed på sådanne mekanismer kan have 
uheldige konsekvenser, fordi man risikerer at overvurdere falske eller overse potentielle reelle 
Lorenzske ”sommerfugleeffekter”10. Men opmærksomhed på betydningen af sådanne organisatoriske 
effekter, altså ”oversættelser”, der får risikoinformationer til at ændre mening og betydning er, som vi 
konstaterede i (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b), ikke til stede i rammeværkerne. Min TSE-case 
indeholder netop et sådant eksempel, og at det er et forhold, der har betydning, viser andre arbejder om 
meningsoversættelser også (Christiansen & Thrane, 2014), (Christiansen, Andersen, & Thrane, 2015).
Oversættelsesmekanismen er for mig en understregning af, at man er nødt til at tage de organisatoriske 
processer alvorligt. Omvendt er det også en klar indikation af, at forestillingen om organisatorisk 
risikostyring som instrumentel rationalitet er problematisk, fordi den negligerer påvirkningerne fra de 
organisatoriske processer. Det understøtter min pointe om behovet for ”reframing”.    
Tab og vind 
Den tredje dimension er opfattelsen af risiko som indeholdende både sandsynlighed for tab som 
muligheden for gevinst. I (Henriksen & Uhlenfeldt, 2006b) inddrog vi også den to-sidede opfattelse af 
risiko som determinant for god helhedsorienteret risikostyring. Det gjorde vi, fordi vi ser det som 
eksponent for en helhedsopfattelse af risiko-begrebet, der kan bidrage til, at virksomhederne antager en 
mere udforskende og værdiskabende tilgang.  Men på baggrund af vores analyse konkluderede vi, at 
selv om rammeværkerne formelt postulerer, at de antager et to-sidet fokus, efterlades læseren i praksis 
med den forståelse, at mulighedsdimensionen er noget, der håndteres udenfor rammeværkernes 
10 De fleste kender historien om sommerfuglen, der basker med vingerne på den ene side kloden, men udløser en orkan 
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kontekst. Det primære fokus i rammeværkerne er således lagt på tabs-dimensionen, selv om designerne 
formelt set har haft andre ambitioner. I rammeværkernes indbyggede selvforståelse betyder det implicit, 
at mulighedsdimensionen formodes afsøgt i de strategiske processer, der selv om samme processer 
formelt fremstår som en integreret del af det helhedsorienterede tankesæt paradoksalt nok ikke er det, 
fordi rammeværkerne i deres strategiske forståelse er orientereret mod eksekveringen af allerede trufne 
beslutninger, jf. mit argument ovenfor. Det indeholder efter min opfattelse en selvmodsigelse, der har 
karakter af paradoks, fordi den to-delte risikoopfattelse ikke på samme tid både kan være integreret og 
ikke-integreret i de strategiske processer. Oversættelsen af risiko som tab var også gennemgående i 
vores analyse af virksomhedernes drivkræfter i adoptionen af ERM-tankesættet (Henriksen & Møller, 
2010). Samtlige de virksomheder, der havde implementeret ERM-tankesættet, havde i deres interne 
risikodefinitioner et klart tabsundgåelsesfokus, og sådan var deres praktiske arbejde også orienteret. Vi 
konkluderede på det grundlag, at virksomhedernes tilgang har defensiv karakter, forstået som stræben 
efter værdibevarelse mere end værdiskabelse. De mulige årsager til dette, kommer jeg tilbage til lidt 
senere i kapitlet. 
I forhold til de tre dimensioner, ser vi således, at der både i det konceptuelle fundament såvel som i 
virksomhedernes praksisser, er en betydelig afstand mellem den officielle normative ambition og den 
verden, der reelt materialiserer sig. Men der er andre dimensioner, som også er relevante for en 
forståelse for, hvad der udover de konceptuelle divergenser, medvirker til denne kløft mellem 
værdiskabelse og værdibevarelse. Et af disse ligger i virksomhedernes bagvedliggende motiver og 
drivkræfter i at adoptere det helhedsorienterede tankesæt.  
Drivkræfter
Som vi har set, retter paradigmets officielle sigte sig mod realiseringen af organisatoriske mål, der som 
hovedregel kan antages at være koncentreret om værdiskabelse per se, hvilket (Bromiley et al., 2015)
også fremhæver. Men hvis et sådant offensivt sigte ikke er det drivende i virksomhedernes motiver, 
hvad enten de er bevidste eller ubevidste, vil det have betydning for praksis og for processerne i sig selv.
Hvis, som eksempelvis (Power, 2009) har fremført, virksomhedernes reelle sigte med ERM er at 
producere et ”revisionsspor” (”audit trail”) fremfor at udfordre den komplekse virkelighed, bør det nok
ikke overraske, at det er vanskeligt at finde overbevisende resultater på ERM’s effekt. Spørgsmålet om 
virksomhedernes drivkræfter belyste vi i (Henriksen & Møller, 2009) og (Henriksen & Møller, 2010).
Vi skelnede i vores teoretiske analyse mellem en offensiv drivkraft, der har værdiskabelsen som 
rationale og tre defensive drivkræfter, der grupperedes som henholdsvis fastholdelse af systemtillid, 
opnåelse af legitimitet gennem ansvarsoverdragelse og endelig isomorfe træk, hvor virksomheder 
adopterer tankesættet, fordi det for tiden er ”moderne”. Som allerede indikeret ovenfor, fandt vi i ingen 
af de 6 virksomheder, der havde adopteret ERM-tankesættet, tegn på, at målet om værdiskabelse indgik 
som det centrale. Flere af virksomhederne pegede på, at de i praksis fandt denne kobling umulig. Til 
gengæld fandt vi i varierende grad mange indikationer på defensive motiver.  Som vi pegede på i 
konklusionen, var den mest markante drivkraft reelt den, der drives af et oplevet behov for at leve op til 
eksterne krav og forventninger, ikke mindst fra regulatorisk hold, retningslinjer for god selskabsledelse 
eller ønsket om at opnå bedre kredit ratings. Så hvis vi bliver i Michael Powers ordvalg, synes det at 
være behovet for compliance og produktionen af revisionsspor, der vejer tungest. Men den konklusion 
betyder ikke nødvendigvis, at case-virksomhederne udfører dårlig risikostyring. I hvert fald lever de alle 
trods påvirkninger fra flere forskellige kriser. Så de får alligevel navigereret sig igennem, selv om de 
langt fra følger den grundlæggende ideologi i ERM-konceptet. Men muligvis er de mere og mere tynget 
af verdens stigende kompleksitet og uforudsigelighed, som de ikke med gennem deres 
risikostyringsapparat har noget modsvar til, fordi de i praksis har begrænset sig til de sider af 
risikostyringsfeltet, der søges håndteret med værktøjer af instrumentel rationalitet (Stacey, 2012).  
Målet i ERM er en illusion
For mig leder dette til det synspunkt, at ideen om et altomfavnende, men rationelt baseret, 
risikostyringskoncept, der kan bistå virksomhederne i at møde og respondere på usikkerhed i den 
bredest mulige betydning, er en illusion. Det kan bruges til at imødekomme omverdenens regulatoriske 
krav og forventninger, og for nogen kan selve eksistensen af et ERM-apparat også give bedre 
kreditvurderinger, der jo også kan ses som et bidrag til værdiskabelsen om end af marginal karakter, der 
vanskeligt kan være proportionalt til ressourceanvendelsen. Selvfølgelig kan anvendelsen af værktøjerne 
også bidrage positivt på de områder, hvor risiko kan håndteres på et kalkulativt grundlag. Og det gør det 
også i mange af virksomhederne. Men det rører kun lidt ved den helt store udfordring, nemlig den 
usikkerhed, der formes af komplekse og non-lineære relationer. Den dimension fordrer helt andre 
erkendelser og måder at arbejde på. Hvad angår ERM som koncept og de afledte effekter på det 
organisatoriske liv, kan ovenstående indikationer og konklusioner synes nedslående. Men inden vi
efterlades i fortvivlelse over manglen på rationel kausalitet, er det værd at se nærmere på, om der 
alligevel er håb. For det tror jeg, der er. Men det forudsætter en villighed til at se kritisk på de 
eksisterende koncepter, der i deres teoretiske og praksisrelaterede institutionalisering har begrænset sig 
til rationelle relationer og bestemte sider af risikofeltet. Håbet ligger i at gentænke hele angrebssættet.    
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kontekst. Det primære fokus i rammeværkerne er således lagt på tabs-dimensionen, selv om designerne 
formelt set har haft andre ambitioner. I rammeværkernes indbyggede selvforståelse betyder det implicit, 
at mulighedsdimensionen formodes afsøgt i de strategiske processer, der selv om samme processer 
formelt fremstår som en integreret del af det helhedsorienterede tankesæt paradoksalt nok ikke er det, 
fordi rammeværkerne i deres strategiske forståelse er orientereret mod eksekveringen af allerede trufne 
beslutninger, jf. mit argument ovenfor. Det indeholder efter min opfattelse en selvmodsigelse, der har 
karakter af paradoks, fordi den to-delte risikoopfattelse ikke på samme tid både kan være integreret og 
ikke-integreret i de strategiske processer. Oversættelsen af risiko som tab var også gennemgående i 
vores analyse af virksomhedernes drivkræfter i adoptionen af ERM-tankesættet (Henriksen & Møller, 
2010). Samtlige de virksomheder, der havde implementeret ERM-tankesættet, havde i deres interne 
risikodefinitioner et klart tabsundgåelsesfokus, og sådan var deres praktiske arbejde også orienteret. Vi 
konkluderede på det grundlag, at virksomhedernes tilgang har defensiv karakter, forstået som stræben 
efter værdibevarelse mere end værdiskabelse. De mulige årsager til dette, kommer jeg tilbage til lidt 
senere i kapitlet. 
I forhold til de tre dimensioner, ser vi således, at der både i det konceptuelle fundament såvel som i 
virksomhedernes praksisser, er en betydelig afstand mellem den officielle normative ambition og den 
verden, der reelt materialiserer sig. Men der er andre dimensioner, som også er relevante for en 
forståelse for, hvad der udover de konceptuelle divergenser, medvirker til denne kløft mellem 
værdiskabelse og værdibevarelse. Et af disse ligger i virksomhedernes bagvedliggende motiver og 
drivkræfter i at adoptere det helhedsorienterede tankesæt.  
Drivkræfter
Som vi har set, retter paradigmets officielle sigte sig mod realiseringen af organisatoriske mål, der som 
hovedregel kan antages at være koncentreret om værdiskabelse per se, hvilket (Bromiley et al., 2015)
også fremhæver. Men hvis et sådant offensivt sigte ikke er det drivende i virksomhedernes motiver, 
hvad enten de er bevidste eller ubevidste, vil det have betydning for praksis og for processerne i sig selv.
Hvis, som eksempelvis (Power, 2009) har fremført, virksomhedernes reelle sigte med ERM er at 
producere et ”revisionsspor” (”audit trail”) fremfor at udfordre den komplekse virkelighed, bør det nok
ikke overraske, at det er vanskeligt at finde overbevisende resultater på ERM’s effekt. Spørgsmålet om 
virksomhedernes drivkræfter belyste vi i (Henriksen & Møller, 2009) og (Henriksen & Møller, 2010).
Vi skelnede i vores teoretiske analyse mellem en offensiv drivkraft, der har værdiskabelsen som 
rationale og tre defensive drivkræfter, der grupperedes som henholdsvis fastholdelse af systemtillid, 
200
opnåelse af legitimitet gennem ansvarsoverdragelse og endelig isomorfe træk, hvor virksomheder 
adopterer tankesættet, fordi det for tiden er ”moderne”. Som allerede indikeret ovenfor, fandt vi i ingen 
af de 6 virksomheder, der havde adopteret ERM-tankesættet, tegn på, at målet om værdiskabelse indgik 
som det centrale. Flere af virksomhederne pegede på, at de i praksis fandt denne kobling umulig. Til 
gengæld fandt vi i varierende grad mange indikationer på defensive motiver.  Som vi pegede på i 
konklusionen, var den mest markante drivkraft reelt den, der drives af et oplevet behov for at leve op til 
eksterne krav og forventninger, ikke mindst fra regulatorisk hold, retningslinjer for god selskabsledelse 
eller ønsket om at opnå bedre kredit ratings. Så hvis vi bliver i Michael Powers ordvalg, synes det at 
være behovet for compliance og produktionen af revisionsspor, der vejer tungest. Men den konklusion 
betyder ikke nødvendigvis, at case-virksomhederne udfører dårlig risikostyring. I hvert fald lever de alle 
trods påvirkninger fra flere forskellige kriser. Så de får alligevel navigereret sig igennem, selv om de 
langt fra følger den grundlæggende ideologi i ERM-konceptet. Men muligvis er de mere og mere tynget 
af verdens stigende kompleksitet og uforudsigelighed, som de ikke med gennem deres 
risikostyringsapparat har noget modsvar til, fordi de i praksis har begrænset sig til de sider af 
risikostyringsfeltet, der søges håndteret med værktøjer af instrumentel rationalitet (Stacey, 2012).  
Målet i ERM er en illusion
For mig leder dette til det synspunkt, at ideen om et altomfavnende, men rationelt baseret, 
risikostyringskoncept, der kan bistå virksomhederne i at møde og respondere på usikkerhed i den 
bredest mulige betydning, er en illusion. Det kan bruges til at imødekomme omverdenens regulatoriske 
krav og forventninger, og for nogen kan selve eksistensen af et ERM-apparat også give bedre 
kreditvurderinger, der jo også kan ses som et bidrag til værdiskabelsen om end af marginal karakter, der 
vanskeligt kan være proportionalt til ressourceanvendelsen. Selvfølgelig kan anvendelsen af værktøjerne 
også bidrage positivt på de områder, hvor risiko kan håndteres på et kalkulativt grundlag. Og det gør det 
også i mange af virksomhederne. Men det rører kun lidt ved den helt store udfordring, nemlig den 
usikkerhed, der formes af komplekse og non-lineære relationer. Den dimension fordrer helt andre 
erkendelser og måder at arbejde på. Hvad angår ERM som koncept og de afledte effekter på det 
organisatoriske liv, kan ovenstående indikationer og konklusioner synes nedslående. Men inden vi
efterlades i fortvivlelse over manglen på rationel kausalitet, er det værd at se nærmere på, om der 
alligevel er håb. For det tror jeg, der er. Men det forudsætter en villighed til at se kritisk på de 
eksisterende koncepter, der i deres teoretiske og praksisrelaterede institutionalisering har begrænset sig 
til rationelle relationer og bestemte sider af risikofeltet. Håbet ligger i at gentænke hele angrebssættet.    
202
Men der er håb! 
ERM-advokater vil sandsynligvis hævde, at jeg ikke kan tillade mig at trække generaliseringer ud af de 
cases, der indgår i artiklerne. Det er jeg opmærksom på, at man skal være varsom med. Men de 
konceptuelle og organisatoriske perspektiver, som trækkes frem gennem artiklerne, spores jo på 
forskellig vis også i mange af de bidrag, der er fremkommet i den eftertænksomme litteratur specielt 
efter finanskrisen. Så jeg er ikke ene om bekymringen. I en stor del af ERM-litteraturen tages der afsæt i 
ERM’s konceptuelle udfordringer og mangler, men som hovedregel uden der stilles spørgsmålstegn ved 
den konceptuelle grundtanke. Den linje har jeg for så vidt også selv fulgt i min perspektivering af 
paradigme-forskellene i kapitel 2 og igennem flere af artiklerne. Det afspejler dels den tidsmæssige 
progression i projektet, men jeg mener også det er vigtigt, fordi afdækningen af konceptuelle 
modsætningsforhold og indbyggede paradokser kan, som udtrykt af Chris Mowles (Mowles, 2015)
medvirke til en forståelse af konceptets svagheder og kan dermed potentielt medvirke til overvejelser 
om konceptets begrænsninger, anvendelighed og udvikling. Så netop derfor er identifikationen af de 
konceptuelle kontraster vigtige.  Men de er måske allermest vigtige, fordi de kan medvirke til at 
fremdrage nye perspektiver og angrebssæt for praksis. For koncepterne i sig selv kan ikke løse 
virksomhedernes udfordring med at forholde sig til nutidens dynamik og kompleksitet. Det kan 
virksomhederne kun af egen kraft, hvis de vel at mærke ønsker det og vil lade sig inspirere af de 
perspektiver, der fremdrages. Så jeg er enig med såvel Ralph Stacey (Stacey, 2012) som Chris Mowles 
(Mowles, 2015) i, at vi er nødt til at udfordre de fremherskende ledelsesmæssige præferencer, der ligger 
i at adoptere koncepter, der forudsætter instrumentel rationalitet.  
En konklusion om ERM-konceptet og vejen frem
Min konklusion er, at såvel ERM-konceptet som virksomhedernes typiske iværksættelse af konceptet i 
de organisatoriske processer, afspejler netop dette begrænsende tankesæt. Og det giver, tror jeg, ikke 
noget reelt bidrag til at arbejde med den dynamiske og komplekse organisatoriske virkelighed, fordi det 
fastlåser processerne i rationaliserede forløb. Det er ikke det samme som at forkaste den klassiske 
risikostyrings bidrag, hvis den vel og mærke bliver anvendt, hvor der er sammenhæng mellem 
risikoobjektet og metodik, ligesom mange værktøjer og teknikker kan yde gode og nyttige bidrag i 
arbejdet. Jeg afsluttede artiklen i kapitel 7 (Henriksen, 2018) med en tanke om, at en vej frem kan være 
at adskille de rationelt baserede processer fra de processer, der handler om det irrationelle og non-
lineære. Deri ligger implicit en tanke om at forlade selve grundtanken om et altomfattende enterprise-
koncept, fordi den strategiske integration under den foreskrevne konceptuelle altomfavnende paraply 
alligevel ikke møder den bekymring, som lederne – i hvert fald teoretisk – har lagt til grund for deres 
valg af strategi for risikostyring. Jeg forlader hermed også (Melander, 2003)’s håb om et altomfavnende 
koncept, som jeg omtalte i kapitel 2. For ERM-advokaterne vil det sikkert være en provokerende tanke, 
men den indeholder for mig at se den fordel, at den klassiske risikostyring bevidst udnyttes der, hvor 
den har sine fortrin, altså på de områder, hvor der er viden om kausale sammenhænge, og hvor man kan 
møde de compliance-relaterede krav og forventninger, der uvægerligt indgår i den organisatoriske 
dagligdag. Men det efterlader naturligvis en fortsat udfordring med, hvordan man får ledere og andre 
relevante aktører i virksomhederne til at mobilisere et andet og mere udforskende risikosyn i forhold til 
strategiske beslutninger og generelt i forhold til de høje forandringshastigheder. For at uddybe de tanker 
lidt mere, trækker jeg nedenfor på Chris Mowles’ (Mowles, 2015) tanker om paradokser og ledelse i 
usikkerhed. Selv om der er andre prominente folk, der forsker i paradokser, især Quinn og Cameron 
(Quinn & Cameron, 1988), finder jeg Mowles’ tanker mest relevante i denne sammenhæng, fordi de 
lægger sig op af kompleksitetsvidenskaben og Ralph Staceys tanker om organisatoriske og emergente 
processer samt instrumental rationalitet, som jeg har trukket på i (Henriksen, 2018). Jeg refererer dog 
nedenfor til den danske oversættelse af Mowles’ 2015-bog, så der en tilgængelig reference for danske 
læsere (Mowles, 2016). 
Emergens og paradokser - betydning for praksis
Mit grundsynspunkt er, under den antagelse at de fleste organisationers ledere har et reelt ønske om at 
møde kompleksitet og dynamik, og dermed usikkerhed og risiko, på en måde, der lægger sig op af den 
ideologi, der udtrykkes i (Melander, 2003)’s tankesæt om strategisk risikoledelse, at der er behov for at 
finde andre veje, end det der udtrykkes gennem ERM rammeværkernes iboende ideologi om 
instrumentel rationalitet. Min påstand er, at ledere og andre nøglepersoner i virksomhederne ikke kan 
skabe brugbare indsigter i non-lineære udfordringer og problemer med instrumenter, der bygger på en 
forestilling om rationel kausalitet. For de rationelle instrumenter bygger på en forestilling om verden 
som statisk, stabil og forudsigelig. De bygger på den forestilling, at hvis ledere beslutter A får de også 
det intenderede B. Med Nils Brunssons ord (Brunsson, 2006), kan man sige, at det håb om rationalitet, 
der ligger i denne forestilling, er tillokkende, fordi den tilsyneladende tilbyder et ”quick fix”, eller i 
hvert fald et sikkert udfald. Men denne side af verden er ikke til hurtige og nemme løsninger. Som 
Brunsson (ibid.) også har vist, lægger de fleste forandringsprojekter (reformer i hans terminologi) til 
grund, at den rationelle kausalitet hersker, selv om vi inderst inde godt ved, at så nemt er det ikke. Men 
han viser også, at når tingene ikke rigtig udfolder sig som ventet eller ligefrem fejler, udfolder vi store 
203
203
Men der er håb! 
ERM-advokater vil sandsynligvis hævde, at jeg ikke kan tillade mig at trække generaliseringer ud af de 
cases, der indgår i artiklerne. Det er jeg opmærksom på, at man skal være varsom med. Men de 
konceptuelle og organisatoriske perspektiver, som trækkes frem gennem artiklerne, spores jo på 
forskellig vis også i mange af de bidrag, der er fremkommet i den eftertænksomme litteratur specielt 
efter finanskrisen. Så jeg er ikke ene om bekymringen. I en stor del af ERM-litteraturen tages der afsæt i 
ERM’s konceptuelle udfordringer og mangler, men som hovedregel uden der stilles spørgsmålstegn ved 
den konceptuelle grundtanke. Den linje har jeg for så vidt også selv fulgt i min perspektivering af 
paradigme-forskellene i kapitel 2 og igennem flere af artiklerne. Det afspejler dels den tidsmæssige 
progression i projektet, men jeg mener også det er vigtigt, fordi afdækningen af konceptuelle 
modsætningsforhold og indbyggede paradokser kan, som udtrykt af Chris Mowles (Mowles, 2015)
medvirke til en forståelse af konceptets svagheder og kan dermed potentielt medvirke til overvejelser 
om konceptets begrænsninger, anvendelighed og udvikling. Så netop derfor er identifikationen af de 
konceptuelle kontraster vigtige.  Men de er måske allermest vigtige, fordi de kan medvirke til at 
fremdrage nye perspektiver og angrebssæt for praksis. For koncepterne i sig selv kan ikke løse 
virksomhedernes udfordring med at forholde sig til nutidens dynamik og kompleksitet. Det kan 
virksomhederne kun af egen kraft, hvis de vel at mærke ønsker det og vil lade sig inspirere af de 
perspektiver, der fremdrages. Så jeg er enig med såvel Ralph Stacey (Stacey, 2012) som Chris Mowles 
(Mowles, 2015) i, at vi er nødt til at udfordre de fremherskende ledelsesmæssige præferencer, der ligger 
i at adoptere koncepter, der forudsætter instrumentel rationalitet.  
En konklusion om ERM-konceptet og vejen frem
Min konklusion er, at såvel ERM-konceptet som virksomhedernes typiske iværksættelse af konceptet i 
de organisatoriske processer, afspejler netop dette begrænsende tankesæt. Og det giver, tror jeg, ikke 
noget reelt bidrag til at arbejde med den dynamiske og komplekse organisatoriske virkelighed, fordi det 
fastlåser processerne i rationaliserede forløb. Det er ikke det samme som at forkaste den klassiske 
risikostyrings bidrag, hvis den vel og mærke bliver anvendt, hvor der er sammenhæng mellem 
risikoobjektet og metodik, ligesom mange værktøjer og teknikker kan yde gode og nyttige bidrag i 
arbejdet. Jeg afsluttede artiklen i kapitel 7 (Henriksen, 2018) med en tanke om, at en vej frem kan være 
at adskille de rationelt baserede processer fra de processer, der handler om det irrationelle og non-
lineære. Deri ligger implicit en tanke om at forlade selve grundtanken om et altomfattende enterprise-
koncept, fordi den strategiske integration under den foreskrevne konceptuelle altomfavnende paraply 
202
alligevel ikke møder den bekymring, som lederne – i hvert fald teoretisk – har lagt til grund for deres 
valg af strategi for risikostyring. Jeg forlader hermed også (Melander, 2003)’s håb om et altomfavnende 
koncept, som jeg omtalte i kapitel 2. For ERM-advokaterne vil det sikkert være en provokerende tanke, 
men den indeholder for mig at se den fordel, at den klassiske risikostyring bevidst udnyttes der, hvor 
den har sine fortrin, altså på de områder, hvor der er viden om kausale sammenhænge, og hvor man kan 
møde de compliance-relaterede krav og forventninger, der uvægerligt indgår i den organisatoriske 
dagligdag. Men det efterlader naturligvis en fortsat udfordring med, hvordan man får ledere og andre 
relevante aktører i virksomhederne til at mobilisere et andet og mere udforskende risikosyn i forhold til 
strategiske beslutninger og generelt i forhold til de høje forandringshastigheder. For at uddybe de tanker 
lidt mere, trækker jeg nedenfor på Chris Mowles’ (Mowles, 2015) tanker om paradokser og ledelse i 
usikkerhed. Selv om der er andre prominente folk, der forsker i paradokser, især Quinn og Cameron 
(Quinn & Cameron, 1988), finder jeg Mowles’ tanker mest relevante i denne sammenhæng, fordi de 
lægger sig op af kompleksitetsvidenskaben og Ralph Staceys tanker om organisatoriske og emergente 
processer samt instrumental rationalitet, som jeg har trukket på i (Henriksen, 2018). Jeg refererer dog 
nedenfor til den danske oversættelse af Mowles’ 2015-bog, så der en tilgængelig reference for danske 
læsere (Mowles, 2016). 
Emergens og paradokser - betydning for praksis
Mit grundsynspunkt er, under den antagelse at de fleste organisationers ledere har et reelt ønske om at 
møde kompleksitet og dynamik, og dermed usikkerhed og risiko, på en måde, der lægger sig op af den 
ideologi, der udtrykkes i (Melander, 2003)’s tankesæt om strategisk risikoledelse, at der er behov for at 
finde andre veje, end det der udtrykkes gennem ERM rammeværkernes iboende ideologi om 
instrumentel rationalitet. Min påstand er, at ledere og andre nøglepersoner i virksomhederne ikke kan 
skabe brugbare indsigter i non-lineære udfordringer og problemer med instrumenter, der bygger på en 
forestilling om rationel kausalitet. For de rationelle instrumenter bygger på en forestilling om verden 
som statisk, stabil og forudsigelig. De bygger på den forestilling, at hvis ledere beslutter A får de også 
det intenderede B. Med Nils Brunssons ord (Brunsson, 2006), kan man sige, at det håb om rationalitet, 
der ligger i denne forestilling, er tillokkende, fordi den tilsyneladende tilbyder et ”quick fix”, eller i 
hvert fald et sikkert udfald. Men denne side af verden er ikke til hurtige og nemme løsninger. Som 
Brunsson (ibid.) også har vist, lægger de fleste forandringsprojekter (reformer i hans terminologi) til 
grund, at den rationelle kausalitet hersker, selv om vi inderst inde godt ved, at så nemt er det ikke. Men 
han viser også, at når tingene ikke rigtig udfolder sig som ventet eller ligefrem fejler, udfolder vi store 
204
bestræbelser på at tilpasse det rationelle argument til det faktiske udkomme.  Det han kalder ”håbets 
mekanismer” for at fastholde drømmen om den rationelle organisation er for mig at se netop det 
paradoks, vi stilles overfor, hvis vi som alternativ til ERM-konceptet skal prøve at følge Staceys og 
Mowles’ tanker. Det betyder nemlig, at vi frem for den rationelle logik i stedet skal arbejde 
kontinuerligt processuelt med usikkerhed og potentielle risici for organisationens målopfyldelse og 
værdiskabelse. Det forudsætter et dynamisk samspil mellem organisationens aktører og ikke mindst, 
mellem ledelseslaget og de øvrige relevante organisationsmedlemmer. Det synes at være en 
forudsætning for at opfange emergens og interaktioner mellem organisationens medlemmer, der kan 
påvirke organisationens strategiske retning. Men aktørerne skal også kontinuerligt have opmærksomhed 
og evne til at respondere på forandringer i omgivelserne, fordi ændringer i det eksterne miljø kan ændre 
de grundforudsætninger, der lå til grund for de strategiske valg.  
Refleksivitet og evne til at agere dynamisk er således en forudsætning for at håndtere den kompleksitet, 
som usikkerhed og risiko næres af. Det følger af dette tankesæt, at topledelsens rolle ikke blot kan 
begrænses til rollen som iværksætter og kontrollant. Man skal kontinuerligt være aktivt involveret, 
tilpasningsparat, kommunikerende, lyttende, reflekterende og rede til at agere politisk. Man skal lede 
efter sine indlejrede og ubevidste antagelser om verdens gang, fordi de ofte vil indeholde mange 
indbyggede paradokser, der kan udfordre grundlaget for valgte strategier og handlinger. Man skal med 
andre ord udfordre det officielle og indlejrede billede af fremtiden, som (Schwartz, 2001) for mange år 
siden pegede på. Det stiller store krav, og det gode spørgsmål er selvfølgelig, om vi i praksis formår at 
indleve os i en sådan udfordrende og besværlig kontekst, når vi samtidig skal imødekomme ejeres og 
omgivelsernes ofte kortsigtede krav til ambitiøse resultater og legitimering eller andre 
organisationsmedlemmers forventninger til stabilitet og velfærd.   
Spændingen mellem vores tiltrækning af den rationelle logik og vores ubehag ved de komplekse 
processers mangel på samme rationel logik er i min optik helt central, og derfor også grunden til, at jeg 
har tilladt mig koblingen mellem Nils Brunsson og de to kompleksitetsteoretikere. For ikke nok med at 
dette projekts resultater antyder, at de har ret. Det gør min egen ledererfaring også, så den vil jeg tillade 
mig at trække lidt på nedenfor.  
Når udvikling tager tid og et møde i kantinen 
Med 25 års erfaring som produktionsdirektør henholdsvis administrerende direktør, har jeg været 
deltager i en del forandringsprojekter, der klart opfylder kriterierne som værktøjer af instrumentel 
rationalitet (Stacey, 2012). Jeg har været deltager i TQM-projekter, opbygning af egenkontrolsystemer 
(HACCP), Performance Management-initiativer, BRP-projekter, Activity Based Costing og store 
rationaliseringsprocesser. Men jeg har, når jeg reflekterer tilbage med den indsigt, jeg besidder i dag,
aldrig oplevet, at projekterne leverede det intenderede resultat. Nogle gange kom vi et stykke af vejen, 
og andre gange opnåede vi noget positivt, men som regel noget andet end det, der var det oprindelige 
formål. Og dertil kommer et par stykker, der blev lagt ned i glemslens skuffe. Heriblandt paradoksalt 
nok det eneste projekt, jeg kan erindre bragte substantiel udvikling med sig. Det var et globalt 
benchmark-projekt, hvor vi var et lille hold af landechefer, der rejste rundt i verden og benchmarkede 
vores søstervirksomheder på baggrund af forud fastlagte kvalitets-, proces- og procedurefaktorer. Selv 
om programmet også kan kritiseres for sin indbyggede rationelle logik, var ideen at vi fælles udviklede 
forbedringsforslag, hvis indhold blev holdt lukket mellem benchmark-team og den enkelte virksomhed. 
Så programmet indeholdt som sådan ikke noget præstationselement, og måske netop af den grund 
virkede det, for i mange af virksomhederne flyttede man sig af egen vilje klart i retning af de bedste i 
klassen over tid. Men efter 4 – 5 år blev programmet skrinlagt af koncernledelsen med den begrundelse, 
at forandringerne gik for langsomt. Det mødte ikke kravet om ”quick fix” i en resultatfokuseret verden. 
Så det i sig selv er en del af den organisatoriske virkelighed, man også må forholde sig til. Jeg har også 
været med til at udstikke visioner og strategiske mål for virksomheden. For eksempel, at vi om X år skal 
være ledende i vores marked, eller at vi om X år ikke kun skal være kvalitetsledende i markedet, men 
også præstere omkostningslederskab. Noget af det blev vi, og noget blev vi aldrig helt. Nogen gange 
fastholdt vi visioner og mål, fordi de trods alt bragte os fremad, men andre gange ændrede de karakter 
og indhold. Men det mest tankevækkende er, at jeg ikke kan komme i tanke om et eneste tilfælde, hvor 
de strategier, vi havde udtænkt for at nå frem til målene, holdt sig intakte fra start til slut. De forandrede 
sig undervejs eller blev opgivet og erstattet med noget andet. Og det skete ofte som følge af de 
organisatoriske interaktioner, som Stacey påpeger vigtigheden af. 
Jeg husker selv en situation, hvor jeg i vores stræben efter omkostningslederskab, afholdt et ret 
velforberedt (syntes vi selv) orienteringsmøde i kantinen for de 5 – 600 medarbejdere, der var mødt op.
Jeg fortalte om vores udfordrede markedssituation, hvorfor vi var nødt til at forandre os, og om de 
udfordringer vi havde med konkurrencedygtige priser, og derfor havde sat et mål om at nedbringe 
omkostningerne med 15 % i løbet af en relativ begrænset periode. Jeg fortalte også, hvordan vi havde 
tænkt at opnå det, især gennem etablering af selvstyrende proces-teams, som ville få ansvaret for at
håndtere fulde procesforløb. Det så vi som en god strategi for at løfte medarbejdernes involvering og 
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reducere omfanget af repetitivt arbejde, et emne, der skulle imødekomme tillidsfolkenes dagsorden, og 
men også samtidig sikre, at vi kunne opnå en langt højere effektivitet og produktivitet, men også 
fastholde kvaliteten.  Så egentlig syntes jeg, at vi i ledelsesteamet havde udtænkt en ret god strategi. 
Men jeg kom ret hurtigt ned på jorden, da Jens, en af tillidsfolkene, bad om ordet. Per, sagde han, det du 
fortæller lyder da interessant, men jeg kommer til at tænke på, hvad der sker, når man spiser en burger. 
For når man trykker på den, kommer der en masse ud af siderne. Så er det ikke bare en stor fyringsrunde 
du har pakket pænt ind? Og selv om det med teams lyder spændende, så tager det jo tid, og hvad med 
alle de kollegaer, som ikke lige har forudsætninger for at arbejde i teams? Hvad har du tænkt dig at gøre 
ved det? Stor latter i salen over Jens’ burger-metafor, og selv om jeg i situationen bandede Jens langt 
væk, havde han jo ikke helt uret. Jeg kunne ikke bare forudsætte, at fordi vi sagde A, fik vi også B. Så
selv om vi ikke kendte til Stacey og Mowles (udover vores akademiske uvidenhed, fandt dette sted i 
midten af 1990’erne), fik det os faktisk efterfølgende til at tage hensyn til mange af de organisatoriske 
mekanismer, som læsningen af Stacey og Mowles i dag ansporer til. Som ledergruppe engagerede vi os 
aktivt i de organisatoriske konversationer, og fandt derigennem ud af, at der var masser af modstand og 
for os, ufrugtbar snak og meningstilskrivning i krogene. Vi agerede politisk og udøvede, selv om vi ikke 
tænkte det sådan, intern lobbyisme. Vi lod tillidsfolk og mange andre medarbejdere deltage aktivt i 
planlægningen af deres fremtid. Vi forhandlede med tillidsfolkene om, hvordan vi bedst håndterede 
kompetenceudfordringen og den overtallighed, som Jens havde talt om. Det virkede faktisk langt hen ad 
vejen, selv om de endelige løsninger blev designet noget anderledes end det, vi havde udtænkt på 
forhånd, og det tog meget længere tid, end vi havde planlagt.  Så min egen erfaring fortæller mig, at 
visioner og mål nok kan bringe udvikling, selv om de også er foranderlige, men den fortæller mig også, 
at Stacey har en valid pointe, når han peger på, at strategi formes af emergente processer i 
organisationen. Men hvis vi nu havde tænkt os endnu grundigere om inden, kunne vi måske have tænkt 
lidt mere over konsekvenserne af de paradokser, der var indbygget i vores oprindelige strategi. For 
eksempel det paradoks at få medarbejdere til at acceptere den modsætning, der ligger i en ny, men også 
udviklingsorienteret arbejdsorganisering, der har den negative konsekvens, at den vil producere 
overtallighed. Så selv om de fleste af tillidsfolkene syntes, at det var en spændende vej at gå, gav det 
dem masser af udfordringer med dem, de var talsmænd for. Så de blev som interessenter hurtigt fanget i 
et krydsfelt, som først blev reduceret, da vi selv forstod, at vi måtte agere som politiske aktører. Jeg kan 
udlede en anden refleksion fra mit selvoplevede eksempel, nemlig et bidrag til forståelsen af, hvorfor vi 
som ledere oftest vælger metoder, der bygger på forudsætningen om rationel kausalitet.  Vi fik nemlig 
en del kritik af bestyrelse og ejere for, at vi havde afveget fra vores oprindelige - og på papiret - kortere 
strategi. Hvorfor ikke bare gennemføre planen, så vi kan høste gevinsten hurtigst muligt. I har jo 
ledelsesretten, blev der sagt. Hvis vi havde gjort det, havde vi været i overensstemmelse med den 
herskende rationalitetsopfattelse, og formentlig unddraget os den kritik. Men selv om vores endelig 
proces tog længere tid, havde udkommet af den rationelle vej ikke været lige så godt.    
Man kan sige, at mit selvoplevede eksempel ovenfor ikke har så meget med risikostyring at gøre, men 
det har det så alligevel. For ved at vælge den lange politiske vej, reducerede vi også kontraproduktive 
konflikter, og mest alt fjernede vi risikoen for dyre arbejdsnedlæggelser, der ikke var et ukendt 
fænomen i den kontekst. Det kunne nemt være tilfældet, hvis vi havde holdt fast på den oprindelige 
strategi. Så med den bemærkning tilbage til risikostyring og paradokser.  
Risikostyringens paradokser 
Min opmærksomhed på risikostyringens paradokser har udviklet sig i projektets forløb. Jeg blev på et 
tidspunkt opmærksom på, at jeg i de konceptuelle analyser har anvendt ordet paradoks mange gange. 
Som regel anvendt blot for at understrege en konflikt eller modsætning, men uden at reflektere over de 
dybere implikationer af paradokserne. Men i arbejdet med afhandlingens sidste artikel (Henriksen, 
2018), hvor jeg trækker på kompleksitetsteorien og går tættere på at forstå betydningen af de 
organisatoriske processer, stødte jeg også på Chris Mowles’ bog (Mowles, 2015), (Mowles, 2016). Det
står mere og mere klart for mig, at når vi skal vurdere den moderne risikostyrings effekt på 
værdiskabelse, står vi overfor en konflikt mellem vores stræben på rationalitet mellem beslutning, 
handling, udkomme og den reelle usikkerhed og uforudsigelighed, der har langt mere kaotisk 
indflydelse på vores valg og udkommer.  Hvis vi skal løse den konflikt på de områder, hvor risiko ikke 
kan ses som en definitiv størrelse, og hvor uforudsigeligheden råder, tror jeg vi er nødt til at håndtere det 
radikalt anderledes end de normative recepter, som ERM-koncepterne tilbyder. Det er grunden til, at jeg 
i (Henriksen, 2018) foreslår en adskillelse af de rationelle metoder fra det irrationelle. Hvad angår det at 
arbejde med det irrationelle, byder Mowles’ tanker om usikkerhed og paradokser på betydelig 
inspiration. Men det er samtidig med tøven, jeg peger i den retning. For der er ikke mange praktiske (og 
rationelle) anvisninger at hente hos Mowles, og for den sags skyld heller ikke hos Ralph Stacey. Og det 
er selvfølgelig en udfordring i den rationalitetssøgende virkelighed, der former og præger langt de fleste 
organisationer og deres ledere. Det er et område, der paradoksalt nok er så fyldt med modsætninger, at 
det ikke burde efterlades uden større refleksion og konkrete ideer, fordi det netop fastholder ledere i de 
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vante roller, som Mowles stiller sig kritisk overfor. Men omvendt, hvis man ikke prøver, sker der heller 
ikke noget. Så jeg vover forsøget.   
Men upåagtet årsagerne til min tøven, er der i Mowles ideer meget at bygge på. Kernen i Mowles’ 
tankesæt er netop, hvad han ser som lederes falske tro på forandringsledelse, altså det paradoks, der er 
indeholdt i modsætningen mellem det rationelle verdensbilledes bud på en idealiseret designmetode og 
det komplekse organisatoriske liv. Men han peger også på muligheder for at arbejde med den 
modsætning, idet hans grundpræmis er, at undersøgelsen af tvetydighed, modsætninger og paradoksale 
erfaringer kan bidrage til vores forståelse for, hvordan vi kan håndtere usikkerhed. Han peger specifikt 
på det paradoks, der ligger i, at ”Lederteams opfordres ofte til forandring og innovation, og samtidig 
forventes de at holde fast i de traditionelle værdier og det ”brand”, deres organisation repræsenterer. 
Paradoksalt nok bliver de pålagt at forandre sig for at forblive de samme.” (Mowles, 2016, p.13). På 
mange måder kendetegner det den situation, jeg så i TSE’s arbejde med helhedsorienteret risikostyring
(Henriksen, 2018). Den formelle ambition i TSE var, at man skulle arbejde dynamisk med usikkerhed, 
men på samme tid indeholdt det den formentlig ubevidste antagelse, at man kunne fastholde det 
rationelle tankesæt, der lå dybt indlejret i organisationen.  
Et paradoks kendetegnes i Mowles’ udlægning ved dets karakter af selvmodsigelse eller modsætninger.
Som (Mowles, 2016, p.25) udtrykker det, kendetegnes paradokset ved to indbyrdes uforenelige ideer, 
som gensidigt både udelukker og refererer til hinanden. Ideerne hjælper til at definere hinanden, men 
ophæver også samtidig hinanden. Det følger implicit, vil jeg mene, at de også skal være til stede på 
samme tid. Mowles anskuer et paradoks som uløseligt, eller i hvert fald ustyrbart (Mowles, 2016, p.74).
Den eneste mulighed er i givet fald, enten at leve med det og dets konsekvenser, eller, hvis det ellers er 
af vigtighed, at undgå det. En udforskning af paradokser kan medvirke til en forståelse af konceptuelle 
svagheder og kan potentielt medvirke til overvejelser om konceptets begrænsninger, anvendelighed og 
udvikling (Mowles, 2016, p.11). Et særligt aspekt på modsætninger er, at når man tænker én ting, 
påkalder man automatisk den diametrale modsætning (Mowles, 2016, p.14). Det betyder, i min 
forståelse, at hvis man tænker risiko som noget, der kan afgrænses og kalkuleres, har man samtidig 
defineret det som noget, der ikke er definitivt og forudsigeligt. Eller, for at bruge mit tidligere eksempel 
om cyber-angrebet, der ramte Maersk-gruppen hårdt: hvis man har defineret sin IT-sikkerhed som 
robust, har man på samme tid også defineret, at den ikke er det. Det mener jeg er vigtige pointer, der kan 
medvirke til at udfordre den konventionelle risikostyrings begrænsninger. For hvis Maersk havde 
reflekteret over det modsætningsforhold, havde man måske genovervejet sin sikkerhed og den måde, 
hvorpå man eventuelt kunne modvirke konsekvenserne, hvis ulykken alligevel rammer. Det sidste, der 
har med responsmekanismer at gøre, vender jeg tilbage til i slutningen af kapitlet.   
Med mit eget eksempel ovenfor har jeg rettet opmærksomheden på de politiske aspekter af ledelse. Det 
ser Chris Mowles som noget centralt, idet han ser organisationer som ”politiske og moralske områder, 
hvor en særlig praksis er blevet accepteret, rutine og udbredt.” (Mowles, 2016, p.99). Det er den samme 
erkendelse, jeg også nåede til i TSE-casen. Virkeligheden udfolder sig sådan, dagligdagen i en 
organisation og i ledelsesopgaven er en evig søgen på at gøre sit synspunkt gældende og i langt de fleste 
sammenhænge at afsøge kompromisser. Men ofte agerer vi i ledelsesopgaven som om denne virkelighed 
ikke gælder, fordi vi forventes at være handlekraftige. Men hvis vi erkender det, kan vi også arbejde 
med den reelle usikkerhed.  For som Mowles også peger på, kan vi ”…kun blive mere sikre ved at 
udforske det usikre; når vi har grund til at tvivle, kan det føre til en række konkrete spørgsmål……” 
(Mowles, 2016, p.241). Evnen til at reflektere er i det perspektiv derfor centralt for ledere, der vil 
udforske usikkerhed i stedet for at køre videre med selvfølgelige organisatoriske praksisser. I det 
reflekterende perspektiv rettes opmærksomheden dermed mere på vigtigheden af praktisk og 
ledelsesmæssig dømmekraft i beslutningsrelationer og organisatoriske processer end den grundfæstede 
tiltro på instrumentel og rationel kausalitet. Det er for mig at se en vigtig pointe, hvis man skal arbejde 
proaktivt med den moderne verdens kompleksiteter. Mowles behandler dette flere steder, og skriver 
blandt andet, ”at udøve god praktisk dømmekraft kræver både politisk og moralsk følsomhed,..:” 
(Mowles, 2016, p.242) og fortsætter på den følgende side ”Ledelsesteori baseret på antagelser om 
forudsigelser og kontrol indebærer et manglende engagement og en adskillelse af den pågældende leder 
fra den konflikt, vedkommende forsøger at løse”. Man kan sige, at valget står mellem 2 overordnede 
tilgange til at lede organisationer, hvilket Mowles udtrykker således: ”Den ene er mere eller mindre 
baseret på den idé, at ledere er i stand til at forudse og kontrollere, hvor den anden antager, at der er 
grænser for sådanne evner. Om man anskuer organisationslivet ud fra den ene eller den anden af disse to 
synsvinkler, vil føre til meget forskellige konsekvenser for ledere i forhold til, hvad de gør, og hvad de 
tror, de kan opnå med andre.” (Mowles, 2016, p.238). Det er netop den tilgang, jeg finder helt central, 
hvis man skal have en chance for at håndtere usikkerhed som ledelse frem for som en styrings- og 
kontrolorienteret disciplin. Men det er også en klar udfordring, specielt i det ledelsesmæssige krydspres, 
jeg pegede på ovenfor. Hvad det kan betyde for praksis, ser jeg nærmere på nedenfor. Men inden jeg går 
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videre med mine tanker om fremtidig praksis, tror jeg, at jeg er nået dertil, hvor jeg kan give mine 
endelige svar på Bernsteins spørgsmål.  
Et endeligt bud på Bernsteins spørgsmål
Spørgsmålene var om fortiden bestemmer fremtiden og om risikostyring er videnskab eller kunst. Og ja, 
fortiden kan bestemme fremtiden, men kun i de sammenhænge, hvor der eksisterer klare kausale 
sammenhænge og tilstrækkeligt med statistisk datagrundlag. Hvor det modsatte er tilfældet, og det er 
det, når vi taler om usikkerhed som en funktion af dynamik og kompleksitet, er forudsigeligheden klart 
begrænset. I de situationer forudsættes erfaring, dømmekraft og evnen til at identificere og udforske 
paradokser i det organisatoriske liv. Så man kan sige, at risikostyring er videnskab i den ene 
sammenhæng, men risikoledelse kan være kunst i den anden sammenhæng, hvis ledere ser sig selv som 
politiske agenter, der optræder i en verden, hvor intet kommer af sig selv. Mowles taler om kunsten at 
reflektere sammen, og hvis man magter det, er der stadig håb. 
Hvordan kan vi håndtere en ny praksis – og er det en realistisk ambition?  
Jeg lægger gennem mine refleksioner i dette kapitel op til, at vi opgiver ambitionen om et 
altomfavnende enterprising-koncept, der er tiltænkt at kunne behandle og håndtere alle afskygninger af 
risiko og usikkerhed i en fælles mekanisme og under et fælles tankesæt. I stedet foreslår jeg, at vi 
adskiller tingene, så det, der kan simplificeres og struktureres til brugbare responser og handlinger
gennem klassiske risikostyringsprincipper, håndteres efter de velafprøvede principper, der ligger heri. 
Men for de virksomheder og ledelser, der ønsker at udforske alt det, der ikke let lader sig simplificere og 
strukturere, foreslår jeg en anden vej. Nemlig at de søger inspiration i de tanker om paradokser og 
ledelse i usikkerhed som Chris Mowles er en central eksponent for. Det er langt fra en nem vej, men 
iboende er, som jeg ser det, faktisk en reel mulighed for også at arbejde med den to-sidede vinkling af 
risiko-begrebet, fordi selve erkendelsen af paradoksale modsætningsforhold også indeholder kimen til at 
identificere muligheder for værdiskabelse. For den, der er bedst forberedt på at imødegå uforudsete 
hændelser, er også den, der har det bedste potentiale for værdiskabelse og som dermed kan fastholde og 
udvikle sin konkurrenceevne.  
Krydspres, balance og enkelhed
Jeg bemærkede ovenfor min tøven over at bringe Chris Mowles tanker i spil. En anden ting, der 
bidrager til denne tøven er, at Mowles efter min opfattelse undgår at forholde sig til det krydspres, som 
enhver moderne leder hver dag befinder sig i, uanset niveau. Det er et krydspres mellem ledernes egne 
ønsker og ambitioner, ejernes ofte tvetydige krav, medarbejdernes måske modsatrettede krav og 
regulatorernes krav til dokumentationsspor og helt konkrete handlinger.
Så selv om der akademisk kan være enighed om, at der er behov for at ændre på tingene, betyder det 
langt fra, at forandringerne sker i praksis. Min erfaring er, at reelle organisatoriske forandringer kun 
sker, hvis der opleves et tvingende behov og en nødvendighed blandt de centrale aktører. Men det 
forudsætter også, at der er en grundlæggende erkendelse af, at forandringer tager tid. De akademiske 
anbefalinger kan måske, hvis de gentages ofte og med fremvisning af gode cases, gradvis forandre 
adfærd og lederes prioriteringer af adfærd. Og konsulenterne kan, ved vi, sagtens sælge nye koncepter, 
selv om deres koncepters reelle holdbarhed langt fra er specielt overbevisende. Men hvis det 
komplicerede og relativt abstrakte tankesæt, jeg præsenterer ovenfor skal have en chance i praktisk 
ledelse, drejer det sig i særdeleshed om, at man kan overbevises om behovet og samtidig kan 
overbevises om, at tankesættet tilbyder god nytteværdi. På den måde adskiller det sig sådan set ikke fra 
den rationelle tilgang, som Mowles ligesom jeg selv kritiserer. Det er et noget ironisk paradoks. Men det 
er ikke nok at sende ledere på lederkursus, heller ikke på University of Hertfordshire, hvor Stacey og 
Mowles afholder forskningsbaserede seminarer for deltagerne på deres Doctor of Management-
programmer. De deltagere kan sikkert overbevises, men udgør samtidig en lille eksklusiv skare, der 
langt fra favner flertallet af dagligdagens ledere. Jeg tror alle ledere kender oplevelsen af at have 
deltaget i et spændende lederkursus, tage opløftet hjem og så gradvis opleve, at den indpodede 
initiativrighed langsomt fordamper og undslipper i ubemærkethed i lyset af dagligdagens konfliktende 
udfordringer. Hvormed de fleste af os efter nogen tid er tilbage til et sted tæt på udgangspunktet. Sådan 
vil det sikkert også være med Mowles’ ideer. Så det er ikke nemt at ændre på noget i en rationelt betonet 
verden, hvori den enkelte beslutningstager befinder sig i det konfliktende krydspres, jeg har udrullet 
ovenfor. Så et afgørende spørgsmål er, om vi kan finde argumenter og brugbare praksisser, der kan 
understøtte besvarelsen af forudsætningerne om behov og nytteværdi11.
11 Ordet nytteværdi kan have mange betydninger, men jeg bruger det her i bredeste forstand, altså i en forståelse, der 
rækker ud over spørgsmålet om matematisk evidens. 
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Hvis vi trækker spørgsmålet om nytteværdi ud i et bredere perspektiv, kommer vi tilbage til et forhold, 
som jeg flygtigt berørte i de sidste linjer af kapitel 6. Det forhold knytter sig til, hvordan strategiske 
ledere opfatter sig selv og deres rolle, men samtidig også til, hvordan ERM-konceptet over de seneste 20 
år har udviklet sig i praksis. Jeg har oplevet, at mange ledere i de tidlige år nemt lod sig overbevise om 
nytten i at adoptere tankesættet. Min påstand er, at det skete, fordi konceptet i dets teoretiske 
udgangspunkt tilbød ideer, der kunne kobles til et tankesæt, der falder naturligt i forhold til den 
strategiske ledelsesrolle. Drivkraften hos de fleste ledere på strategisk niveau er først og fremmest rettet 
mod udvikling, skabelse af konkurrencekraft og erobring af markedsandele, forhold der samlet set har at 
gøre med økonomisk værdiskabelse. I det lys er (Bromiley et al., 2015)’s 3 ERM-dimensioner 
tillokkende, fordi de tilbyder en blanding af effektivitet, udvikling og mulighedsafsøgning, der alle kan 
ses som naturlige elementer i den strategiske ledelsesrolle. Men over tid har såvel den normative 
konstruktion af rammeværkerne sammenholdt med de organisatoriske praksisser ført koncepterne og 
praksis i retning af rationelt baserede styringsværktøjer. ERM har i stedet udviklet sig til at være en
teknisk-økonomisk rapporterings- og styringsdisciplin, der har begrænset værdi set fra et strategisk 
ledelsesperspektiv. Det blev en papirtiger, som aktøren i TSE kaldte det. Den udvikling er båret af 
koncepternes præskriptive natur og den ”compliance”-værdi, som ERM-advokaterne og omverdenens 
regulatoriske pres for ”revisions-spor” har tillagt det. Men det er nok i lige så høj grad båret af lederes 
manglende evne (eller interesse) til at indarbejde det strategiske perspektiv i praksisserne. Ideen om 
helhedsorienteret og strategisk risikostyring er derfor endt hos organisationernes bureaukratiske aktører, 
altså typisk i økonomistyringens regi, hvor det rationelle syn naturligt råder. Bemærk, at ERM-
litteraturen typisk publiceres i ”Accounting Journals”, men nærmest aldrig i strategisk orienterede 
tidsskrifter. På samme måde placeres det daglige risikostyringsarbejde typisk i virksomhedens teknisk-
økonomiske afdelinger, hos intern revision eller andre med rod i økonomistyringen. Samlet set 
understreger den udvikling, at der er behov for ”reframing”, som jeg har påpeget flere steder. For i den 
moderne kontekst, hvor nye komplekse risikoobjekter og risikotyper har udviklet sig, er der et stærkt 
behov for at søge indsigt i det komplekse.  
Jeg har drøftet disse vinkler med flere ledere. Jeg oplever tydelig skepsis, hvis jeg præsenterer løsningen 
som paradoksledelse og kunsten at reflektere sammen for derigennem at skabe viden ud fra praksis i 
stedet for viden til praksis, som Mowles selv bemærker. Men når jeg bringer snakken ind på nutidens 
radikale dynamikker og kompleksiteter, og de potentielle betydninger for værdiskabelse, vinder jeg 
langt større lydhørhed. For folk kan sagtens forholde sig til dagens trusler og udfordringer. Og når man 
så begynder at fortælle lidt om, hvordan det, i min udlægning, kan angribes i praksis, bliver man i hvert 
fald ikke afvist. Så kunsten er at kunne omsætte de akademiske erkendelser om ledelse i usikkerhed til 
praktisk brug. Det synes jeg Mowles mangler at give nogle bud på. I stedet vover jeg forsøget, og giver 
nedenfor nogle forslag til, hvordan man på baggrund af det processuelle tankesæt, der præsenteres af 
Mowles og Stacey, kan bringe ideerne i spil og bruges til at udforske de komplekse usikkerheder og 
risici i lyset af nutidens dynamikker. Det gør jeg ved at indikere nogle svar på spørgsmål, som naturligt 
udspringer af ovenstående diskussion.   
At arbejde med processer og paradokser 
Først det helt grundlæggende spørgsmål om, hvad det betyder for organisationen at arbejde med 
processer og paradokser i risikostyringsarbejdet? Det er måske det sværeste spørgsmål at løse, fordi det 
for langt de fleste vil indeholde ændringer af ideologisk-kulturel karakter. For der findes ikke noget 
”quick fix” til en anden og mere abstrakt måde at anskue de organisatoriske processer på. Men det 
starter med erkendelse, altså en ledelsesmæssig erkendelse af, at komplekse risici ikke kan anskues fra 
et rationelt ”if-then”-perspektiv. Det forudsætter en anderledes forståelse af usikkerhed og risiko end 
den, vi finder i ERM-koncepterne og den, der var dybt indlejret i TSE. Den erkendelse tror jeg kun vi 
opnår ved samtale og eksemplets magt. Den samtale skal bringes ind i direktions- og
bestyrelseslokalerne enten af lederne selv eller gennem påvirkning fra engagerede organisatoriske 
aktører, hvad enten disse er medarbejdere eller bestyrelsesmedlemmer. Den pågående debat om 
ulemperne ved det rationaliserede måletyranni i ”new public management” berører reelt mange af de 
samme forhold, og det vil være et godt sted at påvirke samtalen og accelerere den ”politiske” diskussion 
om forskellene mellem den rationelle og den procesorienterede ledelsesopfattelse. Eksemplets magt er 
også værdifuld. F.eks. oplever jeg, at det er yderst virkningsfuldt, når man bruger de seneste eksempler 
på cyber-angreb til at illustrere risikoens mangel på definitiv afgrænsning. Man kan sige, at det 
ultimativt skal lede til et opgør med et fremherskende rationelt ledelsesparadigme, og det opgør er i
hovedsagen politisk, fordi det omhandler argumentation og aktiv deltagelse i den organisatoriske 
samtale for at fremme en specifik opfattelse. Så hvis vi vil ændre på status quo, må vi agere politisk. Det 
tror jeg er helt nødvendigt, hvis der skal være realisme i ambitionen om at lette konditionerne for det 
krydspres lederne som nævnt befinder sig i.   
Ideologi og kultur 
Det andet spørgsmål kommer i direkte forlængelse af det første, for vi er også nødt til at forholde os til 
den ideologiske forandring, der mere konkret handler om at ændre organisationens tankesæt og 
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vidensyn samt også forholde os til, hvad der kræves af aktørerne i en anderledes kontekst. Spørgsmålet 
om ideologisk eller kulturel forandring berører Mowles også. Han påpeger, og med rette synes jeg, at 
ledere ikke er i stand til at påtvinge en organisation én bestemt kultur. Hvis de alligevel forsøger, opnår 
de ikke andet end at stække kreativiteten, og dermed opnå det modsatte af det ønskede. Det er derfor 
Mowles lægger vægt på, at kultur er noget der formes ud fra, hvad en organisations aktører gør, fremfor 
noget en organisation ”har”, og som lederen kan analysere og påvirke fra centralt hold. Essensen af 
denne kulturopfattelse er således en slags dualisme. Vi former kulturen, og den former os – begge dele 
på samme tid (Mowles, 2016, p.242). Det er en vigtig erkendelse, fordi den lægger vægten på de 
organisatoriske processer og aktørernes indbyrdes interaktioner. Men det stiller samtidig lederen overfor 
spørgsmål og overvejelser, som Mowles ikke går ind i. For hvis vi vil forandre, må vi også stille 
spørgsmål til, om vi i organisationen har de rette mennesker til det, vi vil opnå? Kan vi påvirke dem 
eller skal vi tilhøre nye kompetencer og anskuelser udefra? Det hører også til et af lederrollens 
paradokser.  
Hvis vi går tilbage til TSE-casen i (Henriksen, 2018), indikeres ovenstående relativt tydeligt. For det 
første nåede man i TSE ledelsesmæssigt aldrig til den erkendelse, at den forandring, der lå indlejret i 
ERM-paradigmet, forudsatte et ideologisk skifte. Og selv om man havde gjort det, må man stille sig 
tvivlende overfor, om aktørerne i denne dybt rationelt funderede organisation ville være i stand til at 
understøtte et sådant skifte.  
Lederskab 
Det følger også, at når vægten lægges på ideologi og et fokus på de organisatoriske processer, stiller det 
yderligere krav til lederskab og aktørernes viden og handlinger. I min optik er ledernes rolle af helt 
central betydning. Jeg afviger på det punkt formentlig noget fra den opfattelse, der er gennemgående 
hos Stacey og i et vist omfang også hos Mowles. Specielt Stacey synes at opfatte ledere som relativt 
marginale aktører, der nok kan udstikke visioner og ambitiøse strategiske målsætninger, samtidig med at 
de går rundt i den vildfarelse, at de også kontrollerer udkommet fra deres strategiske beslutninger, men 
hvor virkeligheden er, at udkommet bestemmes af de interaktioner, som organisationens aktører i
forskellige grupperinger frembringer. Meget af det kan jeg tilslutte mig, men jeg opfatter langt fra ledere 
som marginaliserede aktører. Jeg oplever, at Stacey til en vis grad bagatelliserer den rolle, som ledere 
spiller og i særdeleshed kan spille i forhold til et ideologisk skifte til et processuelt fokus. Lederes rolle 
drejer sig selvfølgelig om at komme til de grundlæggende erkendelser, herunder også oversættelse af 
strategi som emergens og de organisatoriske interaktioners betydning. Strategier er ikke statiske, men 
udfordres af ekstremt mange påvirkninger – internt som eksternt. I den kontekst skal ledere opleve sig 
selv og agere som politiske dyr, der argumenterer og lobbyer for deres synspunkter. De er alt andet lige i 
en unik position til at påvirke den organisatoriske konversation, selv om de aldrig kan styre og 
kontrollere den. De er også i en position, hvor de kan påvirke risikostyringsarbejdet til at prioritere 
konversation eller ”risk talk” frem for defensiv rapportering af tal og regnestykker. Og så er de, som 
påpeget ovenfor, i en position, hvor de har stor påvirkning på organisationens struktur og 
sammensætning. Så af alle disse grunde, er de centrale aktører i at påvirke ideologiske forandringer.    
Det officielle verdensbillede og modsætninger
Med en gunstig kontekst for erkendelse og ideologiske forandringer, er det på sin plads at se på noget 
mere konkret, nemlig hvilke spørgsmål ledere og risikostyringsaktørerne bør stille sig selv for at få øje 
på indbyggede modsætningsforhold i deres beslutninger. Langt hen ad vejen drejer det sig om at 
lokalisere og udfordre sine antagelser om den ”officielle fremtid” eller det ”officielle verdensbillede”, 
fordi det netop er antagelserne og bias, der ligger i vores opfattelse af verden, der er med til at bestemme 
vores beslutningsgrundlag. Og de viser sig nogle gange så forkerte, at de kan lede til meget ubehagelige 
overraskelser, hvorimod man med en sådan udfordringsproces kan være i stand til at identificere 
muligheder, som man ikke ville have set foruden. Peter Schwartz, der tidligere var chef for Scenario 
Planning i Shell, giver en række gode og praktiske forslag til spørgsmål, man bør stille sig selv i 
strategiske beslutningssituationer (Schwartz, 2001). Jeg brugte selv hans ideer til en konkret case-
analyse for Ugebrev for Bestyrelser tilbage i 2006, og blev overrasket over den indsigt og den 
afdækning af paradokser, som anvendelsen af Schwartz’ få og simple spørgsmål gav. Når vi taler om 
den ”officielle fremtid”, drejer det sig altså om at belyse og udfordre de grundlæggende antagelser og 
forudsætninger, der ligger bag ved udformningen af virksomhedens strategier. Netop udfordringen af
rodfæstede antagelser er vigtig i denne sammenhæng, for budgetter, forretningsplaner og 
strategianalyser omgives altid af antagelser. Både bevidste og ubevidste. Den beslutning, der er i fokus, 
skal selvfølgelig være nogenlunde tydeligt defineret. Er den det, foreslår Schwartz følgende:  
Indledningsvis skal det ”officielle verdensbillede” søges identificeret og udfordret. Det kan typisk gøres 
ved at stille en række udfordrende spørgsmål i relation til ”beslutningen”, f.eks.: ”Hvis du havde fri 
adgang til et orakel, hvad ville du så spørge om?”, ”Hvordan skal verden opføre sig for at 
”beslutningen” bliver en succes?” og ditto ”…for at ”beslutningen bliver en fiasko?“, og ”Hvilke 
barrierer er der mod forandringer i organisationen?” Med den type af spørgsmål får man ledt kreativitet 
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og fantasi hen på bagvedliggende beslutningsfaktorer, som måske ubevidst blev antaget for at være 
stabile eller udvikle sig i historisk bestemte retninger. Det kan f.eks. være olieprisudviklingen, 
renteniveau, stålpriser, demografi, kulturelle spændinger, lovændringer eller organisationens kapabilitet, 
bare for at nævne nogle mulige. Så med den slags simple spørgsmål er vi allerede på vej til at udforske 
kompleksiteterne. 
En anden metode, der kan udledes fra Mowles selv, er at bruge modsætningens særlige aspekt, som jeg 
tidligere har berørt. Nemlig det forhold, at når man tænker én ting, påkalder man automatisk den 
diametrale modsætning. Så hvis vi for eksempel i et beslutningsgrundlag antager, at olieprisen er 
nogenlunde konstant, kan man sige, at den antagelses modsætning er, at den ikke er konstant. Det fører 
til spørgsmål og overvejelser om, hvad det vil betyde for os, og måske vælger vi på det grundlag at 
indrette os anderledes. 
Så det behøves ikke være så svært og kompliceret. Den simple natur af ovenstående viser, at man i 
mange situationer ikke har noget større behov for dybere analyser og løbende rapporter. Blot med en 
håndfuld simple spørgsmål, kan vi udfordre os selv og indarbejde kreativitet i vores anskuelser. Jeg er 
ret sikker på, at indsigter som disse ville man aldrig opnå ud fra de normative ERM-koncepter. Det 
nedtoner reelt behovet for dybe risikoanalyser og sindrige kalkulationer. Det leder mig til en sidste ting, 
der kan medvirke til at imødegå den nye karakter af moderne komplekse risikoobjekter. Det er tanker 
om, hvordan der måske kan skabes en platform for, hvordan organisationer kan opbygge en bedre evne 
til at respondere på og imødegå alle de ting i den dynamiske virkelighed, som de alligevel ikke kan 
analysere sig igennem. 
Analyse eller handling? 
Da jeg afholdt mit andet obligatoriske seminar, udspandt der sig en længere diskussion om 
modsætningen mellem ERM-tankesættets tendens til detaljerede risikoanalyser som fundamentet for 
beslutninger overfor det at handle. Vi diskuterede, at jeg ud fra et handlingsperspektiv og som alternativ 
til det konceptuelle ERM-tankesæt lod mig inspirere af Albert Hirschmans idé om ”The Hiding Hand” 
(Hirschman, 1967), idet Hirschmans pointe er, at for megen forudgående viden hæmmer handling. For 
at undgå denne handlingslammelse, som vi ofte kan spore i risikostyringens sammenhæng, og i stedet 
skabe udvikling gennem kreativitet, kan et alternativ være, at man nedtoner det detaljerede 
analysearbejde. Altså i praksis nedtoner det, der i risikostyringens sprog kaldes risikoanalysen, der leder 
til struktureret og lineær handling, der i sig selv kan avle risiko-averse tilgange. Så ideen om ”The 
Hiding Hand” kan oversættes til at begrænse den detaljerede risikoanalyse og skærme blikket for alle de 
hindringer, der kan stå i vejen for handling. Det er en spændende tanke, der bygger på Hirschmans
observation om, at uforudsete hindringer ofte fører til brugbare og kreative løsninger, der bringer os 
videre. Det er der helt sikkert en stor sandhed i, og derfor har jeg også tænkt en del over tanken. Men 
min konklusion er også, at det vil være en vanskelig strategi at følge helt eksplicit, fordi den vil være en 
umulig at sælge til rationelt orienterede beslutningstagere. Men omvendt indeholder ideen interessante 
perspektiver, netop fordi den opfordrer til, at man udforsker og søger indsigter, i stedet for at analysere 
sig helt ud i yderste detalje under den antagelse, at man så kan fastlægge præcise responser. Og som den 
komplekse virkelighed udfolder sig, er der langt mere perspektiv i at anvende sin kapacitet til 
udforskning og afsøgning af kreativ indsigt og fantasi, og ikke mindst gøre sig tanker om, hvordan man 
organisatorisk kan opbygge kapabilitet til at håndtere den konkrete situation, når den indtræder.   
Her taler vi således om måden at møde uforudsete hændelser på, altså måden at håndtere risikoresponser 
på. Vi taler om at lægge mindre vægt på de analytiske ressourcer, rapportering og kontrol, men om at vi 
i stedet bruger de ledelsesmæssige ressourcer på at etablere organisatorisk kapabilitet på at møde
uforudsete effekter af strategisk emergens. Hvis vi igen bruger Maersks cyber-angreb som eksempel, 
udgør den hændelse netop et eksempel på, at man ikke kan kontrollere og designe responser på de 
”komplekse risici” på forhånd, selv om man ofte forlader sig på det. Der er grænser for 
forudsigeligheden, og det er i sig selv en vigtig ledelsesmæssig erkendelse at nå til. Min refleksion er, at 
nok kan man i sin risikoanalyse forudsige, at et cyber-angreb er en sandsynlig risiko med potentielt store 
konsekvenser. Men man kan ikke forudse præcis hvor, hvordan og hvornår ulykken rammer. Hvis man 
dertil lægger det intenderede aspekt, som Maersk-casen er et eksempel på, bliver udfordringen 
mangedoblet. Selv om intenderet skadevoldelse ikke er noget helt nyt, er det et langt mere 
fremherskende fænomen i moderniteten. Og det er formentlig et fænomen, vi skal indregne i vores 
beslutninger og handlinger mange år fremover. Det gør også, at det er illusorisk at tro, at man med 
strukturerede metoder kan forudsige og forberede sig præcist på hændelser af den karakter. Det tror 
efterretningstjenesterne jo heller ikke på. Værn mødes af ideer til at omgå værnene – og det faktum i sig 
selv gør, at man langt hen ad vejen vil have mere gavn af ”beredskab”.
”Resilience” som respons
Så med det udgangspunkt vil jeg til sidst anspore til, at virksomhederne nedtoner deres forsøg på 
præcisionsforsvar, når de arbejder med komplekse risici af strategisk betydning. Jeg opfordrer til, at 
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lederne i stedet overvejer, hvordan de kan sætte organisationen i stand til at respondere aktivt i 
situationen. Jeg er altså her på vej til ideen om organisatorisk ”resilience”, som blandt andet advokeres 
af (Weick & Sutcliffe, 2007). Som anført af (Linnenluecke, 2017) antager forståelsen og betydningen af 
begrebet mange former. Men jeg bruger det her i den betydning, som (Weick & Sutcliffe, 2007)
tillægger det, nemlig som en ”responsiv kapabilitet”, der bidrager til, at organisationen kan absorbere 
uventede og alvorlige pres-situationer, og samtidig fortsat kan fungere. Det er en evne til at ”slå tilbage” 
(”bounce back” som (Weick & Sutcliffe, 2007) udtrykker det), samtidig med at læringen fra sådanne 
situationer bruges til forstærke evnen til samme. Hvis jeg relaterer til min tid i luftfartssektoren, er 
”resilience” på operationelt niveau netop, hvad luftfartsvirksomheder er gode til. Selv om vi mødte ind 
på arbejde med et håb om en god og stabil dag, lå det samtidig dybt indlejret at forvente 
uforudsigelighed, hvad enten det var strejker, snestorm, problemer i security, politiets arbejde, tekniske 
problemer eller sent indkommende fly, blot for at nævne typiske afvigelser fra den stabile verden. Men 
det håndteredes som regel ret adræt, fordi der var mange frihedsgrader i opgaveløsningen, og fordi 
organisationens aktører havde såvel mentalitet, erfaring og værktøjer til at håndtere de mangeartede 
afvigelser. Selvfølgelig var (og er) der regler og helt ubrydelige normer, der skal overholdes. Så 
frihedsgraderne har også her grænser. Men på operationelt plan var den responsive kapabilitet til stede, 
selv om der også er en hårfin grænse til ad hoc som normalitet, der ikke må overtrædes. Derimod har 
luftfarten ikke tjent som et godt eksempel på strategisk resilience. Det krævede deregulering og 
markedsåbning at få forretningsmodellerne til at forandre sig mere adræt og fleksibelt. Men det er en 
anden historie, der dog også har relevans i denne sammenhæng, for strategisk fleksibilitet er et lige så 
centralt emne i den komplekse og uforudsigelige verden.  
Betydning for fremtidig forskning
I afhandlingens afsluttende kapitel lægger jeg op til, at man tager en anden vej for den organisatoriske 
risikostyrings fremtid. Jeg lægger op til, at komplekse, strategiske usikkerheder og risici håndteres 
fritstående fra den klassiske risikostyring, fordi den i min optik forudsætter helt andre refleksive 
tilgange end den tilgang, der afledes fra den klassiske risikostyring. Derfor tager nedenstående 
udgangspunkt i forskningstilgange, der udforsker og belyser implikationerne af en sådan ændret strategi. 
Med det som udgangspunkt ser jeg således et behov for at undersøge organisatoriske mekanismer og 
virkemidler, der kan øge den ledelsesmæssige opmærksom på de perspektiver for værdiskabelsen, der 
ligger i at udforske paradokser. Men jeg ser også et behov for at undersøge de praktiske implikationer af 
at følge min opfordring til at separere organisatorisk risikostyring mellem klassisk risikostyring og 
strategisk udforskning. Herunder om effekten af at bruge den strategiske udforskning til at identificere
felter af forventet strategisk betydning, men hvor hovedvægten i responser består i organisatorisk ” 
resilience” / beredskab. Der er i samme forbindelse brug for refleksioner over muligheder og forskellige 
tiltag, der kan bidrage til at forbedre integrationen af udforskning af usikkerhed og risiko i de strategiske 
processer, og i den forbindelse undersøge forskellige organisatoriske former, der dels kan understøtte 
risikokonversationens integration i de centrale ledelsesprocesser, men som samtidig kan bidrage til 
forbedret responsiv kapabilitet. 
Man kan også efterlyse flere case-baserede studier, der går tættere på cases som Maersk’ cyber-case, og 
som har fokus på koblingen mellem risikoanalysen og organisationens evne til at ”slå tilbage og fungere 
samtidig”.
Case studier, der nærmere undersøger virksomheder, der på samme måde som TSE har forladt ERM-
tankesættet, vil også være interessante. For hvad gør de i stedet og med hvilke konsekvenser? 
Ligeledes vil case studier, der undersøger den ledelsesmæssige rolle i at skabe en ny kontekst af 
risikokonversation, være interessante. Herunder kan det undersøges, hvordan udforskning af paradokser
kan anspore til øget refleksion og kritisk tilgang til usikkerhed.  
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